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7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýH[SHFWHGýWRýHVWLPDWHýSDVWýDQGýIXWXUHýKXPDQýH[SRVXUHýSDWWHUQV
E\ýFRPELQLQJýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýZLWKýSRSXODWLRQýDFWLYLW\ýWUDFNLQJýLQIRUPDWLRQïýý7KH
HVWLPDWLRQýSURFHGXUHýUHTXLUHVýõìôýWKHýXVHýRIýDOJRULWKPVýWRýRUJDQL]HýDQGýPDQLSXODWHýSROOXWDQW
FRQFHQWUDWLRQýGDWDýDQGýDFWLYLW\ýSDWWHUQýLQIRUPDWLRQýDQGýõëôýDýSURFHVVýWRýGHILQHýWKHýOLQNýEHWZHHQ
WKHýPXOWLPHGLDý¦DPELHQW§ýHQYLURQPHQWýDQGýWKHýPLFURHQYLURQPHQWDOýH[SRVXUHýPHGLDýWKDW
LQGLYLGXDOVýRFFXS\ýõHïJïñýDLUýFRPSDUWPHQWVôýRUýFRQWDFWýõHïJïñýZDWHUñýIRRGñýVRLOôïýý3ROOXWLRQ
FRQFHQWUDWLRQýGDWDýDUHýUHTXLUHGýDVýLQSXWýLQWRý75,0ï([SRýDQGýFDQýEHýGHULYHGýIURPýPRQLWRULQJ
GDWDñýDýVLQJOHýPHGLDýWUDQVSRUWýPRGHOñýRUýDýPXOWLPHGLDýWUDQVSRUWýPRGHOýõHïJïñý75,0ï)D7(ôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýSURYLGHVýDýPRGHOýIUDPHZRUNýDGGUHVVLQJýIHDWXUHVýXQLTXHýWRýHDFK
SUREOHPýDQGýSURYLGLQJýDýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDVVRFLDWHGýZLWKýH[SRVXUHýHVWLPDWHV
IRUýVLQJOHýDQGýPXOWLSOHýPHGLDýSROOXWDQWVïýý7KLVýLQFOXGHVýDýSURFHVVýIRUýSUHGLFWLQJýFRQFHQWUDWLRQVýLQ
H[SRVXUHýPHGLDýEDVHGýRQýERWKýWKHýWUDQVIHUýIURPýWKHýDPELHQWýHQYLURQPHQWýDQGýRQýVRXUFHVýLQWHUQDO
WRýWKRVHýPLFURHQYLURQPHQWVýFRQWDLQLQJýWKHýH[SRVXUHýPHGLDïýý7KLVýFKDSWHUýGHVFULEHVýWKH
75,0ï([SRýPRGHOLQJýV\VWHPýDQGýKRZýLWýZDVýFRQFHSWXDOL]HGýWRýPHHWýWKHýDERYHýJRDOVï

,QýRUGHUýWRýFKDUDFWHUL]HýDJJUHJDWHýKXPDQýH[SRVXUHýWRýDýSROOXWDQWñýHDFKýH[SRVXUHýURXWHýDQG
SDWKZD\ýPXVWýEHýFRQVLGHUHGïýý)RUýH[DPSOHñýDýVHPLðYRODWLOHýKD]DUGRXVýDLUýSROOXWDQWýõHïJïñýDURPDWLF
K\GURFDUERQôýWKDWýLVýUHOHDVHGýWRýDPELHQWýDLUýFDQýEHýWUDQVSRUWHGýWRýPXOWLSOHýORFDWLRQVýZKHUH
H[SRVXUHýPD\ýRFFXUïýý7KHýSROOXWDQWýFDQýEHýõìôýWUDQVSRUWHGýWRýWKHýLQGRRUýRUýRXWGRRUýDLU
VXUURXQGLQJýDýKXPDQýUHFHSWRUýZKRýZRXOGýWKHQýLQKDOHýWKHýSROOXWDQWâýõëôýWUDQVIHUUHGýE\ýGHSRVLWLRQ
DQGýUXQðRIIýWRýVXUIDFHýZDWHUýWKDWýVXSSRUWVýILVKýFRQVXPHGýE\ýWKHýKXPDQýUHFHSWRUýRUýSURYLGHV
GULQNLQJýZDWHUýWRýWKHýKXPDQýUHFHSWRUâýRUýõêôýWUDQVIHUUHGýE\ýGHSRVLWLRQýWRýYHJHWDWLRQýWKDWýLV
FRQVXPHGýE\ýWKHýKXPDQýUHFHSWRUýRUýWRýYHJHWDWLRQýWKDWýLVýFRQVXPHGýE\ýWKHýDQLPDOVýWKDWýVXSSO\
PHDWýDQGýPLONýWKDWýLVýFRQVXPHGýE\ýWKHýKXPDQýUHFHSWRUïýý(DFKýVFHQDULRýGHILQHVýDýSDWKZD\ýIURP
WKHýSROOXWDQW©VýDLUýHPLVVLRQýWRýDýUHFHSWRU©VýFRQWDFWýZLWKýLWýYLDýDQýDVVRFLDWHGýURXWHýRIýFRQWDFWïý
7RWDOýH[SRVXUHýFDQQRWýEHýHVWLPDWHGýXQWLOýWKHýSDWKZD\VýDQGýURXWHVýWKDWýDFFRXQWýIRUýDýVXEVWDQWLDO
DPRXQWýRIýWKHýLQWDNHýDQGýXSWDNHýIRUýDýUHFHSWRUýSRSXODWLRQýKDYHýEHHQýLGHQWLILHGï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýGHVLJQHGýWRýEHýXVHGýE\ýDQDO\VWVýõHïJïñýPRGHOHUVôýDQGýGHFLVLRQð
PDNHUVýõHïJïñýUHJXODWRUVôïý$VýSDUWýRIýWKHýLQLWLDOýGHYHORSPHQWýRIýý75,0ïý([SRñýTXHVWLRQVýDQGýLVVXHV
UHJDUGLQJýSROOXWDQWýH[SRVXUHýRIýFRQFHUQýWRýDQDO\VWVýDQGýGHFLVLRQðPDNHUVýZHUHýLGHQWLILHGï

6RPHýRIýWKHýPRUHýVLJQLILFDQWýTXHVWLRQVýSHUWLQHQWýWRýDQDO\VWVýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� :KLFKýLQSXWýSURSHUWLHVýDUHýWKHýPRVWýFULWLFDOýIRUýPRGHOLQJýWKHýPRYHPHQWýDQGýSHUVLVWHQFH
RIýFKHPLFDOVýLQýLQGRRUýDQGýRXWGRRUýHQYLURQPHQWVñýDQGýZKLFKýDUHýRIýOHVVHUýLPSRUWDQFHñýIRU
HVWLPDWLQJýKXPDQýH[SRVXUHV"

� +RZýUHOLDEOHýDUHýWKHýDPELHQWýDQGîRUýPLFURHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýXVHGýDVýLQSXW
WRýWKHýPRGHOñýDQGýKRZýGRHVýWKHýUHOLDELOLW\ýRIýWKHVHýFRQFHQWUDWLRQVýOLPLWýWKHýUHOLDELOLW\ýRI
WKHýH[SRVXUHýHVWLPDWH"
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6RPHýRIýWKHýPRUHýVLJQLILFDQWýTXHVWLRQVýSHUWLQHQWýWRýGHFLVLRQðPDNHUVýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� )RUýDýJLYHQýSROOXWDQWýHPLVVLRQýFRQWUROýPHDVXUHýRUýPDJQLWXGHýRIýUHGXFWLRQýLQýDPELHQW
SROOXWDQWýOHYHOVñýKRZýPXFKýUHGXFWLRQýRIýH[SRVXUHýõDQGýUHODWHGýKHDOWKýHIIHFWVôýFDQýEH
H[SHFWHG"

� :KDWýLVýDQýLQGLFDWRUýRIýH[SRVXUHýWKDWýFDQýEHýHVWLPDWHG"ýý+RZýPXFKýRIýDýFKDQJHýFDQýEH
HVWLPDWHGýLQýWKLVýLQGLFDWRUýWRýSURYLGHýHYLGHQFHýWKDWýDýFRQWUROýPHDVXUHýPLJKWýEHýHIIHFWLYH"

� +RZýORQJýLVýWKHýODJýWLPHýEHWZHHQýDýFKDQJHýLQýSROOXWDQWýHPLVVLRQVýDQGýWKHýHVWLPDWHG
FKDQJHýLQýWKHýHQYLURQPHQWýRUýH[SRVXUHýLQGLFDWRU"

� +RZýOLNHO\ýDUHýWKHVHýHVWLPDWHVýWRýEHýZURQJ"ýý+RZýXQFHUWDLQýDUHýWKHýTXDQWLWDWLYHýHVWLPDWHV
RIýH[SRVXUHýUHGXFWLRQýDQGýFKDQJHVýLQýHQYLURQPHQWDOýLQGLFDWRUVýRIýH[SRVXUH"

7RýDQVZHUýWKHýTXHVWLRQVýLGHQWLILHGýDERYHñýDýWD[RQRP\ýRIýH[SRVXUHýTXHVWLRQVýZDV
IRUPXODWHGýõVHHý6HFWLRQýëïêôïýý)URPýWKLVñýDýSULRULWL]HGýVHWýRIýH[SRVXUHðPRGHOýDWWULEXWHVýZDV
VHOHFWHGñýUHVXOWLQJýLQýWKUHHýSULPDU\ýPRGHOýGLPHQVLRQVïý

éïì (;32685(ð(9(17ý02'8/(ý6758&785(

([SRVXUHýHYHQWVýDUHýDFWLYLWLHVýWKDWýEULQJýSHRSOHýLQýFRQWDFWýZLWKýDýFRQWDPLQDWHGýH[SRVXUH
PHGLXPýLQýDýVSHFLILHGýPLFURHQYLURQPHQWýZLWKLQýDýJLYHQýH[SRVXUHýGLVWULFWïýý7RýFRQVWUXFWýH[SRVXUH
HYHQWVñýDQýLQGLYLGXDOýRUýDýFRKRUWýPXVWýEHýOLQNHGýZLWKýDýVHULHVýRIýWLPHðVSHFLILFýDFWLYLWLHVýDQGýZLWK
WKHýH[SRVXUHýGLVWULFWVýDQGýPLFURHQYLURQPHQWVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKRVHýDFWLYLWLHVïýý,QýDGGLWLRQñ
SROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýHDFKýGLVWULFWðPLFURHQYLURQPHQWýFRPELQDWLRQýPXVWýEHýGHILQHGýWKURXJK
DýFRPELQDWLRQýRIýGDWDEDVHVýDQGýVWRFKDVWLFýSURFHVVýPRGHOVïýý7KLVýSURFHVVýRIýFRQVWUXFWLQJýH[SRVXUH
HYHQWVýLVýLOOXVWUDWHGýLQý)LJXUHýéðìïýý([SRVXUHðHYHQWýVLPXODWLRQVýPXVWýEHýDEOHýWRýSURYLGHýDýEURDG
UDQJHýRIýLQIRUPDWLRQñýLQFOXGLQJýõìôýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýLQSXWýGLVWULEXWLRQVýVHOHFWHGýõHïJïñ
UHODWLYHýSUREDELOLW\ýRIýYDOXHVñýIUDFWLOHVýDQGýFHQWUDOýWHQGHQF\ñýFRQILGHQFHýLQWHUYDOVñýVKDSHýRIýWKH
GLVWULEXWLRQôâýõëôýGHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýRQýWKHýRXWSXWýGLVWULEXWLRQýõWKHýLQIRUPDWLRQýKHUHýZRXOG
IROORZýLQýDýVLPLODUýIDVKLRQýWRýLWHPýìñýDERYHôâýõêôýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýJRRGQHVVðRIðILWýRIýWKH
GDWDâýõéôýLQIRUPDWLRQýDERXWýLQWHUGHSHQGHQFLHVýDQGýFRUUHODWLRQVýEHWZHHQýYDULDEOHVâýõèôýWKHýQXPEHU
RIýWLPHVýWKHýFRQFHQWUDWLRQýH[FHHGHGýVSHFLILHGýFRQFHQWUDWLRQýOHYHOVâýõçôýWKHýDYHUDJHýH[SRVXUH
FRQFHQWUDWLRQýH[FHHGLQJýVRPHýVSHFLILHGýOHYHOâýDQGýõæôýWKHýFXPXODWLYHýLQWDNHýRUýXSWDNHýGXULQJýD
VHULHVýRIýH[SRVXUHýHYHQWVïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýFRQWDLQýDOJRULWKPVýWKDWýGHWHUPLQHýDOOýRI
WKHVHýSDUDPHWHUVïýý7KHVHýDOJRULWKPVýZLOOýLQFOXGHýWKHýEDVLFýH[SRVXUHðHYHQWýIXQFWLRQñýWKHýDYHUDJH
H[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQñýWKHýLQWDNHðDGMXVWHGýDYHUDJHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQñýWKHýLQWHUPHGLD
WUDQVIHUýIDFWRUñýDQGýWKHýDYHUDJHýGDLO\ýSRWHQWLDOýGRVHï
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)LJXUHýéðì
,OOXVWUDWLRQýRIýDQý([SRVXUHð(YHQWý6LPXODWLRQ

éïìïì %$6,&ý(;32685(ð(9(17ý)81&7,21ý

7KHýEDVLFýH[SRVXUHðHYHQWýIXQFWLRQýGHWHUPLQHVýWKHýPLFURHQYLURQPHQWDOýH[SRVXUHýWRýDQ
LQGLYLGXDOýRUýFRKRUWýIURPýDQýH[SRVXUHýPHGLXPýGXULQJýWLPHýVWHSñýWïýý,WýGHILQHVýH[SRVXUHýDVýWKH
SURGXFWýRIýFRQFHQWUDWLRQýDQGýH[SRVXUHýGXUDWLRQñýDVýLOOXVWUDWHGýLQý)LJXUHýéðìýDQGýVKRZQýLQ
(TXDWLRQýéðìïýý7KLVýHTXDWLRQýFDQýDOVRýEHýXVHGýWRýGHILQHýDQýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQýLQýRWKHUýPHGLDñ
VXFKýDVýZDWHUýDQGýIRRGñýDOWKRXJKýLWýLVýOHVVýLQWXLWLYHýWKDQýDQýH[SRVXUHýRIýPJîNJðERG\ðZHLJKWýIRU
IRRGïýý)RUýH[SRVXUHýPHGLDýVXFKýDVýIRRGýDQGýZDWHUñýWKHýSRWHQWLDOýGRVHýUDWHýLVýSUHIHUUHGýDVýDýEDVLV
IRUýLQWDNHýHVWLPDWHVýõVHHý6HFWLRQýéïìïèôï

õéðìô( ) ( ) ( )( W & L N O W (7 L N O W] P P ] Pñ ññ ñ ñ ñ ñ ñ=

ZKHUH
(]ñP  ([SRVXUHýH[SHULHQFHGýE\ýSHUVRQý]ýIURPýH[SRVXUHýPHGLXPýPýGXULQJýWLPH

VWHSýWñýJLYHQýWKDWýSHUVRQý]ýLVýLQýH[SRVXUHýGLVWULFWýLýLQýPLFURHQYLURQPHQWýN
FRQGXFWLQJýDFWLYLW\ýOýGXULQJýWKDWýWLPHýVWHSýWïýý)RUýH[DPSOHñýWKHýH[SRVXUHýLQ
DLUýPLJKWýEHýPHDVXUHGýLQýXQLWVýRIýPJðKUîPêïýý1RWHýWKDWýWKHýH[SRVXUHýWLPH
QHHGýQRWýEHýDýZKROHýWLPHýVWHSïýý
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&Pý  &RQFHQWUDWLRQýLQýH[SRVXUHýPHGLXPýPýõHïJïñýDLUñýZDWHUñýVRLOôýLQýH[SRVXUH
GLVWULFWýLýLQýPLFURHQYLURQPHQWýNýDVVRFLDWHGýZLWKýDFWLYLW\ýOýGXULQJýWLPHýVWHS
Wïýý8QLWVýRIýPHDVXUHPHQWýIRUýDLUýPLJKWýEHýPJîPêñýZKLOHýXQLWVýRI
PHDVXUHPHQWýRIýIRRGýPLJKWýEHýPJîNJïýý

(7]ñPý  ([SRVXUHýGXUDWLRQýRIýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWý]ýWRýH[SRVXUHýPHGLXPýPýLQ
H[SRVXUHýGLVWULFWýLýLQýPLFURHQYLURQPHQWýNýFRQGXFWLQJýDFWLYLW\ýOýGXULQJýWLPH
VWHSýWï

]ý  ý ,QGLYLGXDOýRUýFRKRUWï

Pý  ý ([SRVXUHýPHGLXPýFRQWDFWHGýõLïHïñýDLUñýZDWHUñýIRRGôï

Lý  ý ([SRVXUHýGLVWULFWï

Ný  ýý 0LFURHQYLURQPHQWýLQýZKLFKýWKHýH[SRVXUHýRFFXUVýõHïJïñýLQGRRUVýDWýKRPHñýLQ
DýYHKLFOHñýLQGRRUVýDWýZRUNôï

Oý  ý $FWLYLW\ýFRGHýWKDWýGHVFULEHVýZKDWýWKHýLQGLYLGXDOýLVýGRLQJýDWýWKHýWLPHýRI
H[SRVXUHýõHïJïñýUHVWLQJñýZRUNLQJñýSUHSDULQJýIRRGñýFOHDQLQJñýHDWLQJôï

éïìïë (;32685(ý25ý327(17,$/ý'26(ý352),/(6

7KHýWLPHýVHULHVýRIýFRQFHQWUDWLRQVýWKDWýFRXOGýSRWHQWLDOO\ýUHVXOWýLQýDQýH[SRVXUHýFRPSULVHVýD
SURILOHñýDVýLOOXVWUDWHGýLQý)LJXUHýéðëïýý$VýVKRZQýLQý(TXDWLRQýéðìñýH[SRVXUHýWRýDýSROOXWDQWýLV
FDOFXODWHGýDVýWKHýSURGXFWýRIýWKHýFRQFHQWUDWLRQýWKDWýDýSHUVRQýFRQWDFWVýDQGýWKHýGXUDWLRQýRIýWKHý
FRQWDFWïýý7KLVýLVýVKRZQýJUDSKLFDOO\ýLQý)LJXUHýéðëïýý7KHý[ðD[LVýVKRZVýWKHýWLPHýVHTXHQFHñýZKLOHýWKH
\ðD[LVýVKRZVýWKHýFRQFHQWUDWLRQýRIýDýSROOXWDQWïýý7KHUHIRUHñýWKHýFRQFHQWUDWLRQýIRUýHDFKýLQVWDQWýLQ
WLPHýLVýJLYHQýE\ýWKHýFXUYHñý&õWôïýý7RýVLPSOLI\ýWKHýGLVFXVVLRQñýVXSSRVHýWKDWýDýSHUVRQýZDVýLQýD
SDUWLFXODUýPLFURHQYLURQPHQWýIURPýWLPHýWLðìýWRýWLýDQGýWKDWýWKHýFRQFHQWUDWLRQýRIýWKHýSROOXWDQWýõJLYHQ
E\ýFLôýUHPDLQHGýIDLUO\ýFRQVWDQWýGXULQJýWKLVýWLPHýSHULRGýõWRýPDNHýWKLVýH[DPSOHýDVýVLPSOHýDV
SRVVLEOHýWLý¤ýWLðìý ý�WLýLVýGHILQHGýDVýRQHýKRXUôïýý7KHýVKDGHGýUHFWDQJOHýLQý)LJXUHýéðëýKDVýKHLJKWýFLýDQG
ZLGWKý�WLïýý7KHýDUHDýJLYHQýE\ýWKLVýUHFWDQJOHýLVñýWKHUHIRUHñýFLýõ�WLôýDQGýDVýVWDWHGýDERYHýDQGýVKRZQýLQ
(TXDWLRQýéðìýWKHýSURGXFWýRIýDýFRQFHQWUDWLRQýDQGýDýWLPHýLQWHUYDOýLVýHTXDOýWRýH[SRVXUHïýý7KXVñýWKH
DUHDýJLYHQýE\ýWKHýVKDGHGýUHFWDQJOHýDSSUR[LPDWHVýWKHýSHUVRQ©VýH[SRVXUHýRYHUýWKHýWLPHýLQWHUYDO
IURPýWLðìýWRýWLïýý7KHýVXPýRIýWKHýDUHDVýRIýPDQ\ýVXFKýUHFWDQJOHVýIURPýWLPHýDýWRýWLPHýEýDSSUR[LPDWHV
WKHýSHUVRQ©VýH[SRVXUHýIRUýWKLVýLQWHUYDOýRIýWLPHýDQGýDSSOLHVýZKHWKHUýWKHýSHUVRQýUHPDLQVýLQýDýVLQJOH
PLFURHQYLURQPHQWýRUýYLVLWVýPDQ\ýPLFURHQYLURQPHQWVïýý7KHUHIRUHñýWKHýKDWFKHGýDUHDýJLYHQýE\ý%ýLQ
)LJXUHýéðëýLVýWKHýSHUVRQ©VýLQWHJUDWHGýH[SRVXUHýIURPýWLPHýDýWRýWLPHýEï

,IýDýGRVHýPHWULFñýVXFKýDVýEUHDWKLQJýUDWHýRUýLQJHVWLRQýUDWHñýKDGýEHHQýLQFOXGHGýZLWKýWKH
LQIRUPDWLRQýRQýFRQFHQWUDWLRQñýWKHQýWKHýSURILOHýLQý)LJXUHýéðëýZRXOGýDSSUR[LPDWHýWKHýSRWHQWLDO
GRVHïýý7KHýGRVHýSURILOHýFRPELQHVýLQIRUPDWLRQýRQýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVñýDFWLYLW\ýSDWWHUQVñýDQG
LQWDNHýUDWHVïýý)RUýPDQ\ýSROOXWDQWVýõHïJïñýR]RQHñýFDUERQýPRQR[LGHôñýWKHýWLPHýVHULHVýRIýH[SRVXUHýRU
SRWHQWLDOýGRVHýPD\ýEHýPRUHýLPSRUWDQWýIRUýHVWLPDWLQJýWKHýKHDOWKýLPSDFWýWKDQýWKHýRYHUDOOýDYHUDJH
H[SRVXUHýRUýFXPXODWLYHýGRVHýõ0F&XUG\ýìääæôïýý)LJXUHýéðëýDOVRýVKRZVýVRPHýRIýWKHýPHDVXUHVýRI
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H[SRVXUHýRUýSRWHQWLDOýGRVHýWKDWýPD\ýEHýGHULYHGýIURPýWKHýSURILOHïýý7KHýRXWSXWýRSWLRQVýIRU
75,0ï([SRýZLOOýLQFOXGHýH[SRVXUHýDQGýSRWHQWLDOýGRVHýSURILOHVï

)LJXUHýéðë
([DPSOHýRIýDQý([SRVXUHýRUýDý3RWHQWLDOý'RVHý3URILOHýDQGý$VVRFLDWHGý0HDVXUHVý

õDGDSWHGýIURPý0F&XUG\ýìääæô

7KHýPHWKRGýRIýFRPELQLQJýWKHýYLWDOýLQIRUPDWLRQýWKDWýLVýXVHGýLQýDýGRVHýSURILOHýPDNHVýLW
SRVVLEOHýWRýGHYHORSýHVWLPDWHVýIRUýDOWHUQDWLYHýH[SRVXUHýDQGýGRVHýPHWULFVýIRUýGLIIHUHQWýDYHUDJLQJ
WLPHVýIURPýRQHýKRXUýWRýDý\HDUýRUýPRUHïýý([DPSOHVýRIýDOWHUQDWLYHýPHWULFVýWKDWý2$436ýKDVýQHHGHG
WRýLQYHVWLJDWHýUHFHQWO\ýLQFOXGHýFKLOGUHQýH[SRVHGýWRýåðKRXUýGDLO\ýR]RQHýYDOXHVýJUHDWHUýWKDQýíïíå
SSPýZKLOHýH[HUFLVLQJýDWýDýEUHDWKLQJýUDWHýRIýìèý/îPLQîPëýRUýKLJKHUñýDQGýFDUGLRYDVFXODUðLPSDLUHG
SHUVRQVýZLWKýDýGDLO\ýFDUER[\KHPRJORELQýOHYHOýRIýëýSHUFHQWýRUýKLJKHUýGXHýWRý&2ýH[SRVXUHV
õ0F&XUG\ýìääèôïýý,QGHHGñýE\ýXVLQJýWKLVýGLVDJJUHJDWHGýDSSURDFKñýDOPRVWýDQ\ýFRPELQDWLRQýRI
H[SRVXUHýDQGýGRVHýPHWULFVýLVýSRVVLEOHï

:LWKýUHVSHFWýWRýKHDOWKýHIIHFWVñýWZRýLPSRUWDQWýFRQVLGHUDWLRQVýDUHýõìôýWKHýWLPHðVFDOHýRIýWKH
KHDOWKýHIIHFWVýWKDWýUHVXOWýIURPýDQýH[SRVXUHýRUýUHSHDWHGýH[SRVXUHVýDQGýõëôýZKHWKHUýWKHUHýLV
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DVVXPHGýWRýEHýDýWKUHVKROGýFRQFHQWUDWLRQýEHORZýZKLFKýQRýKHDOWKýLPSDFWVýDUHýH[SHFWHGïý
'HSHQGLQJýXSRQýWKHýKHDOWKýHIIHFWVýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýSROOXWDQWýRIýLQWHUHVWñýWKHýH[SRVXUHýDQG
SRWHQWLDOýGRVHýSURILOHýPD\ýEHýXVHGýWRýGHULYHýVHYHUDOýPHWULFVïýý)RUýH[DPSOHñýLIýWKHýWLPHýVWHSVýDUH
RQHðKRXUñýHDFKýFRQFHQWUDWLRQýHVWLPDWHýUHSUHVHQWVýDýRQHðKRXUýDYHUDJHïýý,IýWKHýSROOXWDQW©VýKHDOWK
HIIHFWýLVýDVVRFLDWHGýZLWKýRQHðKRXUýDYHUDJHýH[SRVXUHVýDQGýKDVýDýORZHVWýREVHUYHGýRUýDýQRýREVHUYHG
DGYHUVHýHIIHFWýOHYHOýõHïJïñý[ôñýLPSRUWDQWýPHWULFVýPLJKWýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJýõUHIHUýWRý)LJXUHýéðëôï

ìï 7KHýQXPEHUýRIýSHUVRQðKRXUVýRIýH[SRVXUHýWRýFRQFHQWUDWLRQVýDERYHý[ã

õéðëô= × ×∑3 FRKRUW W & W
W

õ ô > õ ô õ ô@∂

ZKHUHã
3õFRKRUWô  ý SRSXODWLRQýRIýWKHýFRKRUWñ
0õWôý  ý íýLIý&õWôý&ý[ñýìýLIý&õWôý!ý[ñýDQG
&õWôý  ý H[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQýIRUýWLPHýVWHSýWï

ëï 7KHýVXPýRIýWKHýFRQFHQWUDWLRQVýWKDWýH[FHHGý[

õéðêô= ×∑ > õ ô õ ô@∂ W & W
W

ZKHUHã
W  ý DñýWìñýWëñýïýïýïñýWQðìñýWQý ýEýõUHIHUýWRý)LJXUHýéðëôï

êï 7KHýDYHUDJHýRIýWKHýFRQFHQWUDWLRQVýWKDWýH[FHHGý[

õéðéô=
×∑

∑
> õ ô õ ô@

õ ô

∂

∂

W & W

W
W

W

éï 7KHýVXPýRIýH[FHHGDQFHVýRIý[ñýZKHQýLWýLVýH[FHHGHG

õéðèô= × −∑> õ ô ^ õ ô `@∂ W & W [
W

ZKHUHã
Wý  ý DñýWìñýWëñýïýïýïñýWQðìñýWQý ýEýõUHIHUýWRý)LJXUHýéðëôï
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èï 7KHýDYHUDJHýH[FHHGDQFHýRIý[ñýZKHQýLWýLVýH[FHHGHG

õéðçô=
× −∑

∑
> õ ô ^ õ ô `@

õ ô

∂

∂

W & W [

W
W

W

2WKHUýLPSRUWDQWýPHWULFVýPLJKWýLQFOXGHýWKHýDYHUDJHýQXPEHUýRIýVHTXHQWLDOýKRXUVýH[FHHGLQJý[ñýRU
WKHýDYHUDJHýQXPEHUýRIýWLPHýVWHSVýEHWZHHQýORFDOýFRQFHQWUDWLRQýSHDNVýõLïHïñýDYHUDJHýOHQJWKýRI
UHVSLWHVôï

,IýWKHýSROOXWDQW©VýKHDOWKýHIIHFWýGRHVýQRWýKDYHýDýVSHFLILFýEHQFKPDUNýFRQFHQWUDWLRQýõLïHïñ
ORZHVWýREVHUYHGýRUýQRýREVHUYHGýDGYHUVHýHIIHFWýOHYHOôñýEXWýLVýDVVRFLDWHGýZLWKýDýFHUWDLQýDYHUDJLQJ
WLPHýõHïJïñýìðKRXUñýåðKRXUñýëéðKRXUñýDQQXDOôñýLPSRUWDQWýPHWULFVýPLJKWýLQFOXGHã

� 7KHýGLVWULEXWLRQýRIýWKHýPD[LPXPýFRQFHQWUDWLRQýFRUUHVSRQGLQJýWRýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýRI
LQWHUHVWýIRUýWKHýH[SRVXUHýSHULRGñýW\SLFDOO\ýRQHý\HDUýõHïJïñýGLVWULEXWLRQýRIýWKHýPD[LPXPýåð
KRXUýDYHUDJHýFRQFHQWUDWLRQýIRUýDQ\ýWLPHýGXULQJýWKHý\HDUôñýRU

� 7KHýDYHUDJHýGDLO\ýPD[LPXPýFRQFHQWUDWLRQýFRUUHVSRQGLQJýWRýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýRI
LQWHUHVWýIRUýWKHýH[SRVXUHýSHULRGýõHïJïñýWKHýDYHUDJHýRIýWKHýPD[LPXPýåðKRXUýDYHUDJH
FRQFHQWUDWLRQýIRUýHDFKýGD\ýRIýWKHý\HDUôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZDVýGHVLJQHGýWRýDGGUHVVý2$436©ýQHHGýIRUýDQýLQWHJUDWHG
H[SRVXUHýPRGHOýV\VWHPýWKDWýFDQýHYDOXDWHýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýWKHýSRSXODWLRQýH[SRVHGýWRýVSHFLILHG
OHYHOVýRIýDLUýSROOXWLRQýDQGýWKHýQXPEHUýRIýWLPHVýWKH\ýDUHýH[SRVHGýIRUýRQHðKRXUñýHLJKWðKRXUñ
PRQWKO\ñýTXDUWHUO\ñýVHDVRQDOñýDQGýDQQXDOýDYHUDJLQJýSHULRGVýõ0F&XUG\ýìääèôïýý$VýGHVFULEHG
DERYHñý75,0ï([SRýZLOOýIXOILOOýWKLVýQHHGýE\ýSURGXFLQJýSRSXODWLRQýGLVWULEXWLRQVýRIýPXOWLSOH
H[SRVXUHñýGRVHñýDQGýGRVHðUDWHýLQGLFDWRUVï

éïìïê $9(5$*(ý(;32685(ý&21&(175$7,21

'XULQJýDýUHODWLYHO\ýORQJýWLPHýSHULRGýõHïJïñýGD\ñýZHHNñý\HDUôñýLQGLYLGXDOVýKDYHýGLIIHUHQW
WLPHîDFWLYLW\ýEXGJHWVýDQGýRFFXS\ýGLIIHUHQWýPLFURHQYLURQPHQWVýZLWKýGLIIHUHQWýSROOXWDQW
FRQFHQWUDWLRQVïýý,QýVXFKýFDVHVñýH[SRVXUHýFDQQRWýEHýDGGUHVVHGýE\ýXVLQJýWKHýEDVLFýH[SRVXUHðHYHQW
IXQFWLRQïýý'XDQýõìäåëôýSURSRVHGýDýPHWKRGýWRýGHWHUPLQHýWKHýDYHUDJHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQñ
(&]ñPñýWKDWýKDVýEHHQýXVHGýE\ýRWKHUVýõ2WWýìäåéñý2WWýHWýDOïýìäååñý2WWýHWýDOïýìääëDñý.OHSHLVýìääéñ
/XUPDQQýDQGý.RUFýìääéñý0DF,QWRVKýHWýDOïýìääèôãý

õéðæô(&
7

& L N O W (7 L N O W] P P ] P

W

ñ ñõ ñ ñ ñ ô õ ñ ñ ñ ô= ∑ì
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ZKHUHã
(&]ñPý  ý DYHUDJHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQýLQýH[SRVXUHýPHGLXPýPýRIýLQGLYLGXDOýRU

FRKRUWý]ýRYHUýWLPHýSHULRGý7ñýZKHUHý7ýLVýXVHGýDVýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýDQGýLV
WKHýVXPýRIýDOOýWLPHýVWHSVñýWý

7ý  ý VXPýRIýDOOýWLPHýVWHSVñýWïýý

7KHýDOJRULWKPýZRXOGýGHWHUPLQHýDQýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQýDYHUDJHGýRYHUýWKHýWRWDO
SRWHQWLDOýH[SRVXUHýGXUDWLRQýFRQVLGHUHGýLQýDýVSHFLILFý75,0ï([SRýDSSOLFDWLRQïýý+RZHYHUñýWKH
DYHUDJLQJýWLPHýPD\ýQRWýFRUUHVSRQGýWRýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýVSHFLILHGýIRUýDýKHDOWKýEHQFKPDUNïýý)RU
H[DPSOHñýWKHýH[SRVXUHýDYHUDJLQJýWLPHýIRUýDýSDUWLFXODUýDSSOLFDWLRQýRIý75,0ï([SRýPD\ýEHýDý\HDUñ
ZKLOHýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýIRUýWKHýKHDOWKýEHQFKPDUNýIRUýWKHýSROOXWDQWýPD\ýEHýVSHFLILHGýIRUýD
OLIHWLPHïýý6XFKýLVVXHVýZLOOýQHHGýWRýEHýDGGUHVVHGýLQý75,0©Vý5LVNý&KDUDFWHUL]DWLRQýPRGXOHñ
75,0ï5LVNï

éïìïé ,17$.(ð$'-867('ý$9(5$*(ý(;32685(ý&21&(175$7,21

&XPXODWLYHýH[SRVXUHýFDQýDOVRýEHýGHWHUPLQHGýXVLQJýRYHUDOOýDYHUDJHýFRQFHQWUDWLRQýRIýWKH
H[SRVXUHýPHGLXPýWKDWýHQWHUVýWKHýERG\ýRYHUýWLPHýSHULRGý7ïýý7KHýLQWDNHðDGMXVWHGýDYHUDJHýH[SRVXUH
FRQFHQWUDWLRQñý,(&]ñýLVýFDOFXODWHGýXVLQJýDýZHLJKWLQJýIDFWRUýEDVHGýRQýWKHýLQWDNHýUDWHñýVXFKýDV
EUHDWKLQJýRUýLQJHVWLRQýUDWHã
ý

õéðåô,(&
& L N O W (7 L N O W ,8 W

(7 L N O W ,8 W
]

P ] P ]

W

] P]

W

=
∑

∑
õ ñ ñ ñ ô õ ñ ñ ñ ô õ ô

õ ñ ñ ñ ô õ ô

ñ

ZKHUHý
,8Pññ]õWôý  UDWHýRIýLQWDNHîXSWDNHýLQýH[SRVXUHýPHGLXPýPýE\ýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWý]

GXULQJýDQýH[SRVXUHýWLPHýVWHSýWñýDQGýXQGHUýRWKHUýIDFWRUVýWKDWýDUHýGHILQHG
DERYHïýý)RUýIRRGýLQJHVWLRQñýWKHýXQLWVýRIýPHDVXUHPHQWýIRUý,8P]ýPLJKWýEH
NJðIRRGîNJðERG\ðZHLJKWýGXULQJýDQýH[SRVXUHýGXUDWLRQý(7ï

éïìïè ,17(50(',$ý75$16)(5ý)$&725

,QýPDQ\ýVLWXDWLRQVñýWKHýFRQFHQWUDWLRQýLQýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPñý&PñýLVýQRWýNQRZQýGLUHFWO\
DQGýPXVWýEHýHVWLPDWHGýIURPýDQýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUïýý)RUýH[DPSOHñýWKHýRXWGRRUýDLUýFRQFHQWUDWLRQ
RIýDýSDUWLFXODUýSROOXWDQWýPD\ýEHýNQRZQñýEXWýWKHýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýLQGRRUVýDQGýWKHýH[SRVXUH
PHGLXPýPD\ýEHýXQNQRZQïýý7RýGLIIHUHQWLDWHýWKHýLQGRRUýDLUýFRQFHQWUDWLRQýFRQWULEXWLRQýIURPýWKDWýRI
WKHýRXWGRRUýDLUýUHTXLUHVýDQýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUñýZKLFKýFRQYHUWVýWKHýWLPHýKLVWRU\ýRI
FRQFHQWUDWLRQVýWKDWýLVýNQRZQýõLïHïñýRXWGRRUýDLUôýWRýDQýHVWLPDWHýRIýWKHýWLPHýKLVWRU\ýRIýWKHýXQNQRZQ
FRQFHQWUDWLRQýõLïHïñýLQGRRUýDLUôïýý2WKHUýH[DPSOHVýRIýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUVýLQFOXGHýVRLOýWRýKRXVHýGXVWñ
ZDWHUýWRýLQGRRUýDLUñýZDWHUýWRýILVKñýDQGýVRLOýWRýKRPHðJURZQýYHJHWDEOHVï
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7KHýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUñý,7)ñýLVýXVHGýDVýIROORZVã

õéðäô& L N O W & M V ,7) M V P N WP Q

VM

õ ñ ñ ñ ô õ ñ ô õ ñ ñ ñ ô= ⇒∑∑

,QýWKLVýH[SUHVVLRQñýIRUýH[SRVXUHýPHGLXPýPýõHïJïñýDLUñýZDWHUñýVRLOôýDWýORFDWLRQýLýLQ
PLFURHQYLURQPHQWýNýDVVRFLDWHGýZLWKýDFWLYLW\ýOýGXULQJýWLPHýVWHSýWñý&PõLñNñOñWôýLVýWKHýFRQFHQWUDWLRQ
FRQWULEXWHGýE\ýFRQFHQWUDWLRQý&QõMñVôýIURPýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýQýDWýORFDWLRQýMýDQGýWLPHýVïýý,7)
õMñVýÙPñNñWôýLVýWKHýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýDOJRULWKPýWKDWýPDSVýFRQFHQWUDWLRQý&QõMñVôýWRýFRQFHQWUDWLRQ
&PõLñNñOñWôïýý6XPPDWLRQýRIýWKHýSURGXFWý&Qý[ý,7)ýWLPHýRFFXUVýRYHUýSUHYLRXVýWLPHýVWHSVýWKDWýLPSDFW
FXUUHQWýWLPHýVWHSýWýDQGýRYHUýDOOýORFDWLRQVýMýWKDWýLPSDFWýFXUUHQWýPLFURHQYLURQPHQWýNï

éïìïç $9(5$*(ý'$,/<ý327(17,$/ý'26(ý

7KHýH[SRVXUHðHYHQWýIXQFWLRQýLVýIUHTXHQWO\ýXVHGýWRýDVVHVVýWKHýSRWHQWLDOýGRVHýWRýDQýH[SRVHG
LQGLYLGXDOýIURPýKLVýRUýKHUýFXPXODWLYHýLQWDNHýRYHUýVRPHýWLPHýSHULRGýUHODWLYHýWRýDQýDYHUDJLQJýWLPHïý
7KHýDYHUDJHýGDLO\ýSRWHQWLDOýGRVHñý$''SRWñýLVýWKHýSRWHQWLDOýGRVHýSHUýGD\ýõGôïýý,WýLVýVLPLODUýWRýWKHý
LQWDNHðDGMXVWHGýDYHUDJHýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQñýEXWýGHILQHVýDQýDYHUDJHýUDWHýRIýLQWDNHýLQýPJîNJîG
RUýPJîGýRYHUýWKHýDYHUDJLQJýWLPHýLQVWHDGýRIýDýFRQFHQWUDWLRQïýý

õéðìíô
( )

$''
& L N O W (7 L N O W ,8 W

7
SRW

P ] P ] P
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ZKHUHã
7ý  ý DYHUDJLQJýWLPHýXVHGýWRýDVVHVVýWKHýKHDOWKýHIIHFWVýRIýWKHýLQWDNHñ
,8]ñPõWôý ý UDWHýRIýLQWDNHîXSWDNHï

éïë '(),1,1*ý7+(ý02'(/ý&20321(176ý)25ý$ý75,0ï([SR
$33/,&$7,21

7RýVHWýXSýDý75,0ï([SRýDSSOLFDWLRQñýVHYHUDOýVWHSVýPXVWýEHýSHUIRUPHGïýý

ìï ,GHQWLI\ýWKHýSROOXWDQWõVôýRIýLQWHUHVWñýWKHýVWXG\ýDUHDñýWKHýH[SRVXUHýGLVWULFWVñýDQGýWKH
SRSXODWLRQõVôýRIýLQWHUHVWïýý

ëï 'HWHUPLQHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýZLWKLQýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWïýýý(VWLPDWHýDPELHQWýPHGLD
DQGýWLPHðYDU\LQJýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDï

êï ,GHQWLI\ýH[SRVXUHýPHGLDýIRUýWKHýSRSXODWLRQõVôýRIýLQWHUHVWïýý

éï &RQVWUXFWýDQGýHYDOXDWHýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUVýUHODWLQJýWLPHðYDU\LQJýH[SRVXUHýPHGLD
FRQFHQWUDWLRQVýWRýWLPHðYDU\LQJýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVïýý
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èï 'LYLGHýWKHýSRSXODWLRQõVôýRIýLQWHUHVWýLQWRýDQýDSSURSULDWHýVHWýRIýFRKRUWVï

çï 'HYHORSýDýVHTXHQFHýRIýH[SRVXUHýHYHQWVýOLQNLQJýWKHýFRKRUWVýWRýH[SRVXUHýPHGLDïý

æï &UHDWHýDýGRVHýSURILOHýIRUýHDFKýH[SRVXUHýURXWHýEDVHGýRQýWKHýLQWDNHýRIýSROOXWDQWõVôýLQýHDFK
H[SRVXUHýHYHQWýIRUýHDFKýFRKRUWïýý

)LJXUHýéðêýLOOXVWUDWHVýDýW\SLFDOý75,0ï([SRýDSSOLFDWLRQïýý3ROOXWDQWVýIURPýHQYLURQPHQWDO
PHGLDýFRQWDLQHGýLQýHQYLURQPHQWDOýGLVWULFWVýDUHýOLQNHGýWRýPLFURHQYLURQPHQWVýWKURXJKýWKH
LQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUVïýý&RKRUWýDFWLYLWLHVýDUHýOLQNHGýWRýWKHýPLFURHQYLURQPHQWVýDVýZHOOïýý7KLV
LQIRUPDWLRQýLVýWKHQýXVHGýWRýDVVHVVýDQýH[SRVXUHýSURILOHýDQGîRUýFXPXODWLYHýLQWDNHýGXULQJýDýGHILQHG
WLPHýSHULRGïýý7KHVHýVWHSVýDUHýGHVFULEHGýLQýPRUHýGHWDLOýEHORZï

)LJXUHýéðê
6HTXHQFHýRIý([SRVXUHý(YHQWVýIRUýDý6HWýRIý3RSXODWLRQý&RKRUWV

,OOXVWUDWLRQýRIýWKHý3URFHVVýE\ýZKLFKý(QYLURQPHQWDOý0HGLDý&RQFHQWUDWLRQVýIRUý0XOWLSOH
([SRVXUHý'LVWULFWVýDUHýOLQNHGýXVLQJý,QWHUPHGLDý7UDQVIHUVýWRý([SRVXUHý0HGLDýLQýDý6HWýRI
0LFURHQYLURQPHQWV
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éïëïì '(),1(ý678'<ý$5($ñý(;32685(ý',675,&76ñý$1'ý(19,5210(17$/
0(',$

$ýVWXG\ýDUHDýLVýDQýXUEDQýDQGîRUýORFDOýDUHDýIRUýZKLFKýHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQVýKDYH
EHHQýDVVHPEOHGýIRUýDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïýý,WýLVýGLYLGHGýLQWRýRQHýRUýPRUHýH[SRVXUHýGLVWULFWVïýý,Q
RUGHUýWRýSHUIRUPýPXOWLPHGLDýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWVñýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýIURPýPXOWLSOH
HQYLURQPHQWDOýPHGLDýõLïHïñýDPELHQWýDLUñýYHJHWDWLRQñýVXUIDFHýVRLOñýURRWý]RQHýVRLOñýGHHSHUýRUýYDGRVH
]RQHýVRLOñýJURXQGýZDWHUñýVXUIDFHýZDWHUôýDUHýQHHGHGýIRUýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWïýý7KHýFRQFHQWUDWLRQ
LQIRUPDWLRQýLVýJDWKHUHGýHLWKHUýIURPýDQDO\VLVýRIýDPELHQWýPRQLWRULQJýGDWDýRUýIURPýDýVLPXODWLRQ
PRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ïýý(DFKýDPELHQWýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýLVýFKDUDFWHUL]HGýLQýWHUPVýRI
RQHýRUýPRUHýFRPSRQHQWýSKDVHVý¤ýJDVñýZDWHUñýOLTXLGñýDQGîRUýVROLGVïýý(DFKýHQYLURQPHQWDOýPHGLXP
LVýGHVFULEHGýEHORZï

éïëïìïìýý$PELHQWý$LU

7KHýDPELHQWýõLïHïñýRXWGRRUôýDLUýLQýDQýH[SRVXUHýGLVWULFWýFDQýEHýFKDUDFWHUL]HGýLQýWHUPVýRIýLWV
JDVñýSDUWLFXODWHýPDWWHUñýDQGýZDWHUýFRPSRVLWLRQïýý,WVýYROXPHýDQGýPDVVýDUHýGHILQHGýE\ýWKHýDUHDýRI
WKHýH[SRVXUHýGLVWULFWýDQGýWKHýGHSWKýRIýWKHýORZHUýWURSRVSKHUHïýý3ROOXWDQWVýLQýDPELHQWýDLUýDUH
GLVSHUVHGýE\ýDWPRVSKHULFýDGYHFWLRQýDQGýGLIIXVLRQýDQGýDUHýLQIOXHQFHGýJUHDWO\ýE\ýPHWHRURORJLFDO
SDUDPHWHUVïýý%HFDXVHýSDUWLFOHýVL]HýLQIOXHQFHVýWKHýSDUWLFOH©VýEHKDYLRUýLQýWKHýDWPRVSKHUHýZLWK
UHVSHFWýWRýGHSRVLWLRQýDQGýVHWWOLQJýDQGýLWVýDELOLW\ýWRýSHQHWUDWHýWKHýOXQJýFDYLWLHVýDQGýDIIHFWýKXPDQ
KHDOWKñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýFRQVLGHUýSDUWLFXODWHýPDWWHUýRIýYDULRXVýFXWýVL]HVñýVXFKýDVý30ìíýDQGý30ëïèïý
7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýFRQVLGHUýRWKHUýSDUWLFOHýVL]HVñýDVýWKHýQHHGýDULVHVñýLQýWKHýIXWXUHïý,Q
DGGLWLRQñýGXULQJýSUHFLSLWDWLRQýõHïJïñýUDLQñýVQRZôýDQGýIRJýHYHQWVñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýFKDUDFWHUL]HýWKH
YROXPHýIUDFWLRQýRIýDLUýWKDWýLVýZDWHUïý

éïëïìïëýý9HJHWDWLRQ

9HJHWDWLRQýLVýWKHýGRPLQDQWýFRPSRQHQWýRIýWKHýWHUUHVWULDOýSODQWVýH[SRVXUHýGLVWULFWïýý
9HJHWDWLRQýJHQHUDOO\ýKDVýFRQWDFWýZLWKýWZRýRWKHUýHQYLURQPHQWDOýPHGLDñýDLUýDQGýVRLOïýý+RZHYHUñ
SODQWýLQWHUDFWLRQVýZLWKýWKHVHýPHGLDýDUHýQRWýXQGHUVWRRGýZHOOýHQRXJKýWRýGHILQHýDQýDFFXUDWHýPHWKRG
IRUýSUHGLFWLQJýSROOXWDQWýXSWDNHïýý,QýRUGHUýWRýDVVHVVýSRWHQWLDOýYHJHWDWLRQðSDWKZD\ýH[SRVXUHVñ
YHJHWDWLRQýFDQýEHýIXUWKHUýGHOLQHDWHGýLQWRýDERYHðJURXQGýYHJHWDWLRQýDQGýURRWýFURSVïýý$ERYHðJURXQG
YHJHWDWLRQýLQFOXGHVýOHDI\ýYHJHWDEOHVýõHïJïñýFDEEDJHñýFDXOLIORZHUñýEURFFROLôñýH[SRVHGýSURGXFHýõHïJïñ
DSSOHVñýEHUULHVñýFXFXPEHUñýVTXDVKôñýSURWHFWHGýSURGXFHýõHïJïñýFLWUXVýIUXLWVôñýDQGýJUDLQVýõHïJïñýZKHDWñ
FRUQñýULFHôïýý5RRWýFURSVýLQFOXGHñýIRUýH[DPSOHñýFDUURWVñýEHHWVñýOHJXPHVñýDQGýPHORQVïýý

éïëïìïêýý6XUIDFHý6RLO

6XUIDFHýVRLOýFRQVLVWVýRIýVROLGñýOLTXLGñýDQGýJDVýSKDVHVïýý6WXGLHVýRIýUDGLRDFWLYHýIDOORXWýLQ
DJULFXOWXUDOýODQGýPDQDJHPHQWýXQLWVýUHYHDOýWKDWñýLQýWKHýDEVHQFHýRIýWLOOLQJñýSDUWLFOHVýGHSRVLWHGýIURP
WKHýDWPRVSKHUHýDFFXPXODWHýLQýDQGýDUHýUHVXVSHQGHGýIURPýDýWKLQýJURXQGýRUýVXUIDFHýVRLOýOD\HUýZLWKýD
WKLFNQHVVýLQýWKHýUDQJHýíïìýWRýìýFPýõ:KLFNHUýDQGý.LUFKQHUýìäåæôïýý7KHýJURXQGðVXUIDFHðVRLOýOD\HUñ
KDVýDýORZHUýZDWHUýFRQWHQWýDQGýKLJKHUýJDVýFRQWHQWýWKDQýXQGHUO\LQJýOD\HUVïý
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éïëïìïéýý5RRWý=RQHý6RLO

5RRWý]RQHýVRLOýFRQVLVWVýRIýVROLGñýOLTXLGñýDQGýJDVýSKDVHVïýý6RLOðZDWHUýFRQWHQWýLQýWKHýURRWð
]RQHýLVýVRPHZKDWýKLJKHUýWKDQýWKDWýLQýVXUIDFHýVRLOVýEHFDXVHýWKHýSUHVHQFHýRIýFOD\ýVHUYHVýWRýUHWDLQ
ZDWHUïýý7KHýURRWVýRIýPRVWýSODQWVýDUHýFRQILQHGýZLWKLQýWKHýILUVWýPHWHUýRIýVRLOýGHSWKïýý,QýDJULFXOWXUDO
ODQGVñýWKHýGHSWKýRIýSORZLQJýLVýìèýWRýëèýFPïýý,QýDGGLWLRQñýWKHýGLIIXVLRQýGHSWKñýZKLFKýLVýWKHýGHSWK
EHORZýZKLFKýDýSROOXWDQWýLVýXQOLNHO\ýWRýHVFDSHýE\ýGLIIXVLRQñýLVýRQýWKHýRUGHUýRIýìýPýRUýOHVVýIRUýDOO
EXWýWKHýPRVWýYRODWLOHýSROOXWDQWVïýý

éïëïìïèýý9DGRVHý=RQHý6RLO

9DGRVHý]RQHýVRLOýKDVýVROLGñýOLTXLGñýDQGýJDVýSKDVHVïý7KHýVRLOýLQýWKLVýOD\HUýW\SLFDOO\ýKDVýD
ORZHUýRUJDQLFýFDUERQýFRQWHQWýDQGýDýORZHUýSRURVLW\ýWKDQýWKHýURRWý]RQHýVRLOïýý,WýLVýDVVXPHGýWKDW
SROOXWDQWVýLQýWKLVýOD\HUýZLOOýPRYHýGRZQZDUGýWRýWKHýJURXQGýZDWHUý]RQHýSULPDULO\ýE\ýFDSLOODU\
PRWLRQýRIýZDWHUýDQGýOHDFKLQJï

éïëïìïçýý*URXQGý:DWHU

*URXQGýZDWHUýLVýGHILQHGýDVýZDWHUýWKDWýFDQýEHýZLWKGUDZQýIURPýWKHýVDWXUDWHGý]RQHýEHORZ
WKHýYDGRVHý]RQHýRIýWKHýVRLOýOD\HUïýý*URXQGýZDWHUýFRQVLVWVýRIýERWKýDýOLTXLGýDQGýDýVXVSHQGHGýSDUWLFOH
SKDVHïý

éïëïìïæýý6XUIDFHý:DWHU

6XUIDFHýZDWHUýLVýFRPSRVHGýRIýWZRýSKDVHVãýSXUHýZDWHUýDQGýVXVSHQGHGýVHGLPHQWýPDWHULDOïý
7KHýVXVSHQGHGýVHGLPHQWýPDWHULDOýSKDVHýFRQWDLQVýVRUEHGýSROOXWDQWVïýý6XUIDFHýZDWHUýFRPSDUWPHQWV
DUHýDVVXPHGýWRýEHýZHOOðPL[HGýV\VWHPVýDQGýLQFOXGHýSRQGVñýODNHVñýFUHHNVñýULYHUVñýHVWXDULHVñýVHDVñ
DQGýRFHDQVïý

éïëïëýý'(),1(ý(;32685(ý0(',$ý$1'ý0,&52(19,5210(176

7KHýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWýSURFHVVýFRQVLVWVýRIýUHODWLQJýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýWKH
HQYLURQPHQWDOýPHGLDýõHïJïñýDPELHQWýDLUñýVXUIDFHýVRLOñýJURXQGýZDWHUôýWRýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQ
WKHýH[SRVXUHýPHGLDýZLWKýZKLFKýDýKXPDQýSRSXODWLRQýKDVýFRQWDFWýõHïJïñýSHUVRQDOýDLUñýWDSýZDWHUñ
IRRGVñýKRXVHKROGýGXVWVôïýý7KHýH[SRVXUHýPHGLDýWKDWýKDYHýEHHQýLGHQWLILHGýIRUýLQFOXVLRQýLQ
75,0ï([SRýLQFOXGHýWKHýIROORZLQJï

� 2XWGRRUýDLUâ

� ,QGRRUýDLUâ

� 7DSýZDWHUâ

� +RPHðJURZQýIRRGýõLïHïñýSURGXFHGýE\ýDQGýFRQVXPHGýE\ýDýKRXVHKROGôâ
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� /RFDOO\ðSURGXFHGýIRRGýõLïHïñýSURGXFHGýE\ýKRPHýJDUGHQVýDQGýFRPPHUFLDOýIDUPVýLQýFRQWDFW
ZLWKýDLUñýVRLOñýDQGîRUýZDWHUýLQýWKHýVWXG\ýDUHDôâ

� 3UHSDUHGýIRRGâ

� %UHDVWýPLONâ

� +RXVHýGXVWâ

� 6RLOâ

� 6ZLPPLQJýSRROVâýDQG

� 5HFUHDWLRQDOýVXUIDFHýZDWHUï

0LFURHQYLURQPHQWVýDUHýORFDWLRQVýLQýZKLFKýDýSRSXODWLRQýFRPHVýLQWRýFRQWDFWýZLWK
SROOXWDQWVïýý7KH\ýDUHýZHOOðFKDUDFWHUL]HGñýUHODWLYHO\ýKRPRJHQRXVýORFDWLRQVýZLWKýUHVSHFWýWR
SROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýDýVSHFLILHGýWLPHýSHULRGïýý7DEOHýéðìýLVýDQýLQLWLDOýOLVWýRIýWKH
PLFURHQYLURQPHQWVýWKDWýZLOOýEHýLQFOXGHGýLQý75,0ï([SRïñýRWKHUýPLFURHQYLURQPHQWVýZLOOýEHýDGGHG
GXULQJýWKHýFRXUVHýRIýPRGXOHýGHYHORSPHQWï

7DEOHýéðì
0LFURHQYLURQPHQWVýWRýEHý,QFOXGHGýLQý75,0ï([SR

0LFURHQYLURQPHQWýú
0LFURHQYLURQPHQW

*HQHUDO 6SHFLILF

ì ,QýYHKLFOH &DU

ë ,QýYHKLFOH %XV

ê ,QýYHKLFOH 7UXFN

é ,QýYHKLFOH 2WKHU

è ,QGRRUV 3XEOLFýJDUDJH

ç 2XWGRRUV 3DUNLQJýORWîJDUDJH

æ 2XWGRRUV 1HDUýURDG

å 2XWGRRUV 0RWRUF\FOH

ä ,QGRRUV 6HUYLFHýVWDWLRQ

ìí 2XWGRRUV 6HUYLFHýVWDWLRQ

ìì ,QGRRUV 5HVLGHQWLDOýJDUDJH

ìë ,QGRRUV 2WKHUýUHSDLUýVKRS

ìê ,QGRRUV 5HVLGHQFHýðýQRý&2ýVRXUFH

ìé ,QGRRUV 5HVLGHQFHýðýJDVýVWRYH

ìè ,QGRRUV 5HVLGHQFHýðýDWWDFKHGýJDUDJH
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ìç ,QGRRUV 5HVLGHQWLDOýðýVWRYHýDQG
JDUDJH

ìæ ,QGRRUV 2IILFH

ìå ,QGRRUV 6WRUH

ìä ,QGRRUV 5HVWDXUDQW

ëí ,QGRRUV 0DQXIDFWXULQJýIDFLOLW\

ëì ,QGRRUV 6FKRROý

ëë ,QGRRUV &KXUFK

ëê ,QGRRUV 6KRSSLQJýPDOO

ëé ,QGRRUV $XGLWRULXP

ëè ,QGRRUV +HDOWKýFDUHýIDFLOLW\

ëç ,QGRRUV 2WKHUýSXEOLFýEXLOGLQJ

ëæ ,QGRRUV 2WKHUýORFDWLRQ

ëå ,QGRRUV 1RWýVSHFLILHG

ëä 2XWGRRUV &RQVWUXFWLRQýVLWH

êí 2XWGRRUV 5HVLGHQWLDOýJURXQGV

êì 2XWGRRUV 6FKRROýJURXQGV

êë 2XWGRRUV 6SRUWVýDUHQD

êê 2XWGRRUV 3DUNîJROIýFRXUVH

êé 2XWGRRUV 2WKHUýORFDWLRQ

êè 2XWGRRUV 1RWýVSHFLILHG

êç ,QýYHKLFOH 7UDLQîVXEZD\

êæ ,QýYHKLFOH $LUSODQH

éïëïê '(),1(ý5(/(9$17ý,17(50(',$ý75$16)(56

$QýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýIDFWRUýLVýDQýDOJRULWKPýWKDWýH[SUHVVHVýWKHýWUDQVIHUýRIýDýSROOXWDQW
IURPýDQýHQYLURQPHQWDOýPHGLXPýWRýDQýH[SRVXUHýPHGLXPïýý7KHýIROORZLQJýWDEOHVýVXPPDUL]H
LQWHUPHGLDýWUDQVIHUVýZKLFKýQHHGýWRýEHýFRQVLGHUHGýLQýH[SRVXUHýPRGHOLQJïýý6RPHýRIýWKHVH
LQWHUPHGLDýWUDQVIHUVñýZKHUHýIHDVLEOHýDQGýDSSURSULDWHñýZLOOýEHýLQFOXGHGýLQý75,0ï([SRñýZKLOH
RWKHUVýPD\ýEHýDGGUHVVHGýZLWKLQýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHïýý(DFKýFHOOýUHSUHVHQWLQJýDQýLQWHUDFWLRQýLV
VKDGHGñýDQGýWKHýH[SRVXUHýSDWKZD\VýõLïHïñýLQKDODWLRQñýLQJHVWLRQñýGHUPDOýFRQWDFWôýWKDWýUHVXOWVýIURP
WKHýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUýLVýLQGLFDWHGïýý7KHýWDEOHVýEHORZýVKRZýWKHýPDWUL[ýRIýOLQNVýEHWZHHQýWKH
YDULRXVýH[SRVXUHýPHGLDýQRWHGýDERYHýDQGýDPELHQWðDLUýSKDVHVýõ7DEOHýéðëôñýDPELHQWýVRLOýPHGLD
õ7DEOHýéðêôñýDPELHQWýZDWHUýPHGLDýõ7DEOHýéðéôñýDQGýDPELHQWýYHJHWDWLRQýõ7DEOHýéðèôïý
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7DEOHýéðë
0DWUL[ýRIý/LQNVý%HWZHHQý$PELHQWð$LUý3KDVHVýDQGý9DULRXVý([SRVXUHý0HGLD

(;32685(ý0(',$

(19,5210(17$/ý0(',80ý ý$PELHQWýDLU

*DV
3KDVH

30ëïè 30ìí 3UHFLSLWDWLRQ

2XWGRRUý$LU

JDVHV ,QKDODWLRQ

30ëïè ,QKDODWLRQ

30ìí ,QKDODWLRQ

SUHFLSLWDWLRQ

,QGRRUý$LU

JDVHV ,QKDODWLRQ

30ëïè ,QKDODWLRQ

30ìí ,QKDODWLRQ

ZDWHUýYDSRU

+RXVHý'XVW

RQýIORRUV ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

RQýVXUIDFHV ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

6RLO

:DWHU

)RRG

KRPHýIUXLWV

ýýýýýýýSURWHFWHG

ýýýýýýýXQSURWHFWHG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

KRPHýYHJHWDEOHV

ýýýýýýýDERYHýJURXQG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýURRWýFURSV

KRPHýJUDLQV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PHDWý ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

GDLU\ýSURGXFWV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

HJJV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

EUHDVWýPLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

SUHSDUHGýIRRGV
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7DEOHýéðê
0DWUL[ýRIý/LQNVý%HWZHHQý6RLOý0HGLDýDQGý9DULRXVý([SRVXUHý0HGLD

(;32685(ý0(',$
(19,5210(17$/ý0(',80ý ý6RLO

6XUIDFHý6RLO 5RRWý=RQHý6RLO 9DGRVHý=RQHý6RLO

2XWGRRUý$LU

JDVHV ,QKDODWLRQ ,QKDODWLRQ

30ëïè ,QKDODWLRQ

30ìí ,QKDODWLRQ

SUHFLSLWDWLRQ

,QGRRUý$LU

JDVHV ,QKDODWLRQ ,QKDODWLRQ ,QKDODWLRQ

30ëïè ,QKDODWLRQ

30ìí ,QKDODWLRQ

ZDWHUýYDSRU

+RXVHý'XVW

RQýIORRUV ,QJHVWLRQîGHUPDO

RQýVXUIDFHV ,QJHVWLRQîGHUPDO

6RLO

UHVLGHQWLDO ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

FRQVWUXFWLRQýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

LQGXVWULDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO

DJULFXOWXUDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

UHFUHDWLRQDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO

VFKRRO ,QJHVWLRQîGHUPDO

7DSý:DWHU

6ZLPPLQJý3RRO

6XUIDFHý:DWHUýXVHGýIRUý5HFUHDWLRQ

)RRG

KRPHýIUXLWV

ýýýýýýýSURWHFWHG ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýXQSURWHFWHG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

KRPHýYHJHWDEOHV

ýýýýýýýDERYHýJURXQG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýURRWýFURSV
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(;32685(ý0(',$
(19,5210(17$/ý0(',80ý ý6RLO

6XUIDFHý6RLO 5RRWý=RQHý6RLO 9DGRVHý=RQHý6RLO
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KRPHýJUDLQV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PHDWý ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

GDLU\ýSURGXFWV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

HJJV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

EUHDVWýPLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

SUHSDUHGýIRRGV

7DEOHýéðé
0DWUL[ýRIý/LQNVý%HWZHHQý:DWHUý0HGLDýDQGý9DULRXVý([SRVXUHý0HGLD

(;32685(ý0(',$

(19,5210(17$/ý0(',80ý ý:DWHU

6XUIDFHý:DWHU *URXQGý:DWHU

/LTXLGý3KDVH
3DUWLFOH
3KDVH

/LTXLGý3KDVH 3DUWLFOHý3KDVH

2XWGRRUý$LU

,QGRRUý$LU

JDVHV ,QKDODWLRQ ,QKDODWLRQ

30ëïè

30ìí

ZDWHUýYDSRU ,QKDODWLRQ ,QKDODWLRQ

+RXVHý'XVW

6RLO

UHVLGHQWLDO ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

FRQVWUXFWLRQýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

LQGXVWULDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

DJULFXOWXUDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

UHFUHDWLRQDOýVLWH ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

VFKRRO ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

7DSý:DWHU ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQ

6ZLPPLQJý3RRO ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQîGHUPDO

6XUIDFHý:DWHUýXVHGýIRUý5HFUHDWLRQ ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQîGHUPDO ,QJHVWLRQ

)RRG
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(19,5210(17$/ý0(',80ý ý:DWHU

6XUIDFHý:DWHU *URXQGý:DWHU

/LTXLGý3KDVH
3DUWLFOH
3KDVH

/LTXLGý3KDVH 3DUWLFOHý3KDVH
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KRPHýIUXLWV

ýýýýýýýSURWHFWHG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýXQSURWHFWHG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

KRPHýYHJHWDEOHV

ýýýýýýýDERYHýJURXQG ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýURRWýFURSV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

KRPHýJUDLQV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PHDWý ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

GDLU\ýSURGXFWV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

HJJV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

EUHDVWýPLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

SUHSDUHGýIRRGV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ
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7DEOHýéðè
0DWUL[ýRIý/LQNVý%HWZHHQý9HJHWDWLRQýDQGý9DULRXVý([SRVXUHý0HGLD

(;32685(ý0(',$

(19,5210(17$/ý0(',80ý ý9HJHWDWLRQ

$ERYHð*URXQGý3ODQWV 5RRWý&URSV

)UXLWV 9HJHWDEOHV *UDLQV &URSV

2XWGRRUý$LU

,QGRRUý$LU

+RXVHý'XVW

6RLO

:DWHU

)RRG

KRPHýIUXLWV

ýýýýýýýSURWHFWHG ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýXQSURWHFWHG ,QJHVWLRQ

KRPHýYHJHWDEOHV

ýýýýýýýDERYHðJURXQG ,QJHVWLRQ

ýýýýýýýURRWýFURSV ,QJHVWLRQ

KRPHýJUDLQV ,QJHVWLRQ

PHDWý ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

PLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

GDLU\ýSURGXFWV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

HJJV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

EUHDVWýPLON ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

SUHSDUHGýIRRGV ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ ,QJHVWLRQ

éïëïé ',9,'(ý3238/$7,21ý,172ý$335235,$7(ý6(76ý2)ý&2+2576

7KHýILUVWýVWHSýLQýVHOHFWLQJýSRSXODWLRQõVôýRIýLQWHUHVWýLVýWRýGHILQHýWKHýWRWDOýSRSXODWLRQ
DVVRFLDWHGýZLWKýDOOýRIýWKHýH[SRVXUHýGLVWULFWVïýýý7KLVýPD\ýEHýH[SDQGHGýWRýLQFRUSRUDWHýPRUHýWKDQ
UHVLGHQWVýRIýWKHýGHILQHGýH[SRVXUHýGLVWULFWVïýý)RUýH[DPSOHñýSHRSOHýZKRýGRýQRWýUHVLGHýZLWKLQýWKH
H[SRVXUHýGLVWULFWýEXWýFRQVXPHýLWVýDJULFXOWXUDOýSURGXFWVýRUýILVKýPD\ýEHýLQFOXGHGïýý2QFHýWKH
SRSXODWLRQõVôýDUHýLGHQWLILHGñýWKHýVHFRQGýVWHSýLVýWRýGHFLGHýZKHWKHUýWRýLQFOXGHýDOOýRIýWKHýSRSXODWLRQ
PHPEHUVýLQýDýUHJLRQýRUýDýVXEVHWýRIýWKHýSRSXODWLRQýRIýFRQFHUQýGXHýWRýDýGHPRJUDSKLFýIDFWRUñ
DFWLYLW\ñýRUýKHDOWKýFKDUDFWHULVWLFýõHïJïñýDVWKPDWLFVñýRXWGRRUýZRUNHUVñýSUHJQDQWýZRPHQôïýý

7KHýSRSXODWLRQýRIýLQWHUHVWýLVýWKHQýGLYLGHGýLQWRýFRKRUWVïýý,Qý75,0ï([SRñýHDFKýLQGLYLGXDOýLV
H[FOXVLYHO\ýDVVLJQHGýWRýDýVLQJOHýFRKRUWïýý&RKRUWVýDUHýGLVWLQJXLVKHGýIURPýWKHýRYHUDOOýSRSXODWLRQ
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EDVHGýRQýDWWULEXWHVýLQFOXGLQJýDJHñýJHQGHUñýKHDOWKýVWDWXVýõHïJïñýDVWKPDWLFVôñýH[SRVXUHýGLVWULFWñýDQG
KRXVLQJýW\SHVýõHïJïñýJDVýVWRYHVñý+9$&ýV\VWHPVôïýý7KHýQXPEHUýRIýFRKRUWVýVHOHFWHGýGHSHQGVýODUJHO\
RQýWKHýOHYHOýRIýUHVROXWLRQýRIýWKHýH[SRVXUHýIDFWRUýGDWDýXVHGýWRýFKDUDFWHUL]HýWKHýSRSXODWLRQýDQGýRQ
WKHýOHYHOýRIýH[SRVXUHýUHVROXWLRQýUHTXLUHGïýý7KHýW\SHýRIýSROOXWDQWVýDQGýVRXUFHVýXQGHUýFRQVLGHUDWLRQ
FDQýDIIHFWýWKHýQXPEHUýDQGýW\SHýRIýFRKRUWVýDVýZHOOï

$VýSUHYLRXVO\ýVWDWHGñýFRKRUWVýFDQýEHýGHILQHGýIRUýDýSDUWLFXODUýDSSOLFDWLRQýRUýVLWXDWLRQïýý)RU
H[DPSOHñýFRKRUWýH[SRVXUHýFDQýEHýDýIXQFWLRQýRIýGHPRJUDSKLFýJURXSñýORFDWLRQýRIýUHVLGHQFHñ
ORFDWLRQýRIýZRUNýSODFHñýDQGýW\SHýRIýKRPHýYHQWLODWLRQýV\VWHPïýý&RKRUWýH[SRVXUHýFDQýEHýOLQNHGýWR
DPELHQWýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýPXOWLSOHýGLVWULFWVýõHïJïñýKRPHýDQGýZRUNýGLVWULFWôïýý6SHFLI\LQJ
WKHýGHPRJUDSKLFýJURXSýDOORZVýFRKRUWýH[SRVXUHýWRýEHýOLQNHGýWRýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýWKDWýYDU\ýZLWK
DJHñýZRUNýVWDWXVñýDQGýRWKHUýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHVïýý,QýVRPHýDQDO\VHVñýFRKRUWVýDUHýIXUWKHU
GLVWLQJXLVKHGýDFFRUGLQJýWRýWLPHýVSHQWýLQýSDUWLFXODUýPLFURHQYLURQPHQWVïýý)RUýH[DPSOHñýLQýVWXGLHV
RIýR]RQHýH[SRVXUHVñýDGGLWLRQDOýFRKRUWVýZHUHýFUHDWHGýWRýDFFRXQWýIRUýFKLOGUHQýZKRýVSHQWýVLJQLILFDQW
DPRXQWVýRIýWLPHýRXWGRRUVýDQGýDOVRýIRUýDGXOWVýZKRýZRUNHGýRXWGRRUVïýý7KHVHýFRKRUWýGHVLJQDWLRQV
KHOSHGýDQDO\VWVýHVWLPDWHýH[SRVXUHVýIRUýVXEJURXSVýLQýWKHýSRSXODWLRQýZLWKýWKHýJUHDWHVWýSRWHQWLDOýIRU
KLJKHUýH[SRVXUHVï

éïëïè '(9(/23ý$1ý(;32685(ð(9(17ý6(48(1&(ý)25ý($&+ý&2+257

2QFHýDýVHWýRIýFRKRUWVýKDVýEHHQýVHOHFWHGñýDýVHTXHQFHýRIýH[SRVXUHýHYHQWVýLVýGHILQHGýIRUýHDFK
FRKRUWïýý$QýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýLVýDýFKURQRORJLFDOýVHWýRIýHYHQWVýWKDWýGHILQHýWKHýDFWLYLW\îWLPH
DOORFDWLRQýRIýHDFKýFRKRUWïýý$QýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýGHILQHVýDýFRKRUWýE\ýõìôýH[SRVXUHýGLVWULFWñ
õëôýPLFURHQYLURQPHQWñýDQGýõêôýDFWLYLW\ýDWýHDFKýWLPHýVWHSýRIýDýFDOFXODWLRQïýý,PSOLFLWýLQýWKH
GHILQLWLRQýRIýDFWLYLWLHVýIRUýWKHýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýLVýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýWLPHýRIý\HDUýRU
VHDVRQñýWKURXJKýWKHýVHOHFWLRQýRIýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýEDVHGýRQýWKHýRXWGRRUýDLUýWHPSHUDWXUHýWKDW
FRLQFLGHGýZLWKýWKHýFROOHFWLRQýRIýWKHýDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDïýý7KHýIROORZLQJýH[DPSOHýLQý7DEOHýéðç
VKRZVýVLPSOHýHLJKWðKRXUýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHïý%HFDXVHýDQýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHýLV
GHYHORSHGýIURPýDQýLQGLYLGXDO©VýDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDýXVHGýWRýUHSUHVHQWýWKHýFRKRUWñýFRQFHQWUDWLRQV
LQýHDFKýRIýWKHýPLFURHQYLURQPHQWVýDUHýWKHýVDPHýIRUýHDFKýPHPEHUýRIýWKHýFRKRUWïýý0XOWLSOHýUXQVýRI
WKHýPRGHOýUHVXOWVýLQýYDULDWLRQýRIýWKHýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýIRUýDýJLYHQýFRKRUWï



&+$37(5ýé
'(6,*1ý)5$0(:25.ý$1'ý&21&(378$/,=$7,21ý2)ý75,0ï([SR

129(0%(5ýìäää éðëì 75,0ï(;32ý76'ýõ'5$)7ô

7DEOHýéðç
6DPSOHý(LJKWð+RXUý([SRVXUHð(YHQWý6HTXHQFH

7LPHãýýýýíçãííýýýýýýýýýýíæãííýýýýýýýýýýíåãííýýýýýýýýýýýíäãííýýýýýýýýýýìíãííýýýýýýýýýýýììãííýýýýýýýýýýìëãíí

([SRVXUHý'LVWULFW

=RQHýì =RQHýë

0LFURHQYLURQPHQW

,QGRRUVýDWýKRPH ,QVLGHýD
YHKLFOH

,QGRRUVýDWýZRUN

$FWLYLW\

6OHHSLQJ 'UHVVLQJñ
HDWLQJ

&RPPð
XWLQJ

:RUNLQJýDWýGHVN (DWLQJ
OXQFK

éïëïç '(7(50,1(ý(;32685(ý0(',$ý&21&(175$7,216ý$1'ý&217$&7ý,1
($&+ý0,&52(19,5210(17

2QFHýDýVHTXHQFHýRIýH[SRVXUHýHYHQWVýLVýHVWDEOLVKHGñýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýFRQFHQWUDWLRQ
DQGýWKHýUDWHýRIýFRQWDFWýEHWZHHQýWKHýFRKRUWýDQGýWKHýH[SRVXUHýPHGLXPýLQýWKHýYDULRXV
PLFURHQYLURQPHQWVýPXVWýEHýHVWLPDWHGïýý7KHýURXWHýRIýFRQWDFWîLQWDNHýFDQýJUHDWO\ýLQIOXHQFHýWKH
DIIHFWHGýSRSXODWLRQVýRUýWKHýSRSXODWLRQVýRIýLQWHUHVWýWKDWýDUHýVWXGLHGýLQýDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïý
)RUýH[DPSOHñýKDQGðWRðPRXWKýFRQWDFWVýDUHýPRUHýLPSRUWDQWýIRUýDýSRSXODWLRQýRIýFKLOGUHQýWKDQýIRUýD
SRSXODWLRQýRIýDGXOWVïýý7KLVýLQIRUPDWLRQýLVýWKHQýXVHGýWRýHVWDEOLVKýDQýH[SRVXUHýFRQFHQWUDWLRQ
SURILOHñýDýFXPXODWLYHýLQWDNHñýRUýDQýDYHUDJHýH[SRVXUHýPHGLXPýFRQFHQWUDWLRQýRYHUýDýGHILQHG
DYHUDJLQJýWLPHï

éïëïæ (67,0$7(ý$1ý,17$.(ý5$7(ý)25ý($&+ý'26(ý(9(17

)RUýHDFKýH[SRVXUHýHYHQWýLQýWKHýH[SRVXUHðHYHQWýVHTXHQFHñý75,0ï([SRýHVWLPDWHVýWKHýLQWDNH
UDWHýRIýWKHýSROOXWDQWýIRUýDOOýUHOHYDQWýURXWHVýRIýH[SRVXUHïýý,QLWLDOO\ñý75,0ï([SRýZLOOýSURYLGH
HVWLPDWHVýIRUýLQKDODWLRQýDQGýLQJHVWLRQýRQO\ïýý7RýHVWLPDWHýWKHýLQWDNHýUDWHýRIýDýSROOXWDQWýYLD
LQKDODWLRQñý75,0ï([SRýGHILQHVýHDFKýH[SRVXUHýZLWKýDýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýDQGýDýYHQWLODWLRQ
UDWHýLQGLFDWRUïýý7KHýDSSOLHGýGRVHýLVýDýIXQFWLRQýRIýWKHýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýLQýFRQWDFWýZLWKýWKH
LQGLYLGXDOýRUýFRKRUWñýWKHýDFWLYLWLHVýWKDWýWKHýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWýDUHýHQJDJHGýLQýWKDWýDIIHFWV
EUHDWKLQJýUDWHñýDQGýWKHýYHQWLODWLRQýUDWHýYDOXHýWKDWýLVýDVVLJQHGýWRýWKHýH[SRVXUHýHYHQWïýý6HFWLRQýèïìïè
GHVFULEHVýLQýGHWDLOýKRZýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýWKHýYHQWLODWLRQýUDWHýDVVRFLDWHGýZLWKýHDFK
H[SRVXUHýHYHQWýZLOOýEHýHVWLPDWHGï

)RUýLQJHVWLRQñý75,0ï([SRýHVWLPDWHVýWKHýDYHUDJHýGDLO\ýSRWHQWLDOýGRVHýõ$''ôýIRUýPDQ\
GLIIHUHQWýLQJHVWLRQýSDWKZD\VýDQGýPHGLDýRIýH[SRVXUHïýý7KHý$''ýUHSUHVHQWVýWKHýDPRXQWýRIý
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SROOXWDQWýWKDWýHQWHUVýWKHýPRXWKýRIýWKHýH[SRVHGýLQGLYLGXDOýRUýFRKRUWýRYHUýDýGHILQHGýH[SRVXUHýHYHQW
IRUýDýGHILQHGýH[SRVXUHýGXUDWLRQïýý'DWDýDUHýSURYLGHGýRQýWKHýUDWHýRIýLQJHVWLRQýRIýWKHýH[SRVXUH
PHGLXPýõHïJïñýZDWHUñýVRLOñýIRRGôýGXULQJýDQýH[SRVXUHýHYHQWýDQGýDUHýXVHGýWRýFDOFXODWHýWKHý$''ïý
6HFWLRQýçïìýSURYLGHVýDýVXPPDU\ýRIýWKHýJHQHUDOýDSSURDFKýXVHGýWRýFKDUDFWHUL]HýWKHý$''ýIRUýDQ
H[SRVXUHýPHGLXPïýý6XEVHTXHQWýVHFWLRQVýLQý&KDSWHUýçýSURYLGHýGHWDLOVýRQýKRZýWKHýDOJRULWKP
DSSOLHVýWRýVSHFLILFýH[SRVXUHýPHGLDï

éïëïå (;75$32/$7(ý7+(ý&2+257ý(;32685(6ý72ý7+(ý3238/$7,216ý2)
,17(5(67

$IWHUýWKHýH[SRVXUHVýWRýWKHýFRKRUWVýKDYHýEHHQýFDOFXODWHGñýWKH\ýDUHýH[WUDSRODWHGýWRýWKH
SRSXODWLRQýDWýULVNýE\ýHVWLPDWLQJýWKHýSRSXODWLRQýVL]HýIRUýHDFKýFRKRUWïýý3RSXODWLRQýHVWLPDWHV
DVVLJQHGýWRýHDFKýFRKRUWýDUHýFDOFXODWHGýIRUýERWKýFRPPXWLQJýõLïHïýWRýZRUNñýWRýVFKRROôýDQGýQRQð
FRPPXWLQJýFRKRUWVïýý7KHýILUVWýVWHSýLVýWRýFDOFXODWHýWKHýSRSXODWLRQýRIýHDFKýGHPRJUDSKLFýJURXSýWKDW
UHVLGHVýLQýDýSDUWLFXODUýKRPHýGLVWULFWýWKURXJKýGDWDýDYDLODEOHýIURPýWKHý%XUHDXýRIýWKHý&HQVXVïýý7KLV
LQIRUPDWLRQýSURYLGHVýWKHýSRSXODWLRQýRIýDOOýQRQðFRPPXWLQJýFRKRUWVýE\ýKRPHýGLVWULFWï

7KHýSRSXODWLRQýRIýQRQðFRPPXWLQJýFRKRUWVýFDQýEHýIXUWKHUýGLYLGHGýWRýDFFRXQWýIRUýD
SDUWLFXODUýDWWULEXWHýVKDUHGýE\ýWKHýFRKRUWVïýý7KHýDWWULEXWHýVKRXOGýEHýRQHýIRUýZKLFKýGDWDýDERXWýWKH
VL]HýRIýWKHýSRSXODWLRQýFDQýEHýREWDLQHGïýý7KHýSRSXODWLRQýVL]HýRIýHDFKýGHPRJUDSKLFýJURXSýOLVWHGýDV
KDYLQJýDWWULEXWHýEýLVýFDOFXODWHGýWKURXJKýWKHýIROORZLQJýHTXDWLRQã

SRSõGJñFDñEôý ýIýõFDñEôýÓýSRSõGJñFDô õéðììô

ZKHUHã
SRSõGJñFDñEô  7KHýSRSXODWLRQýRIýGHPRJUDSKLFýJURXSýGýLQýFHQVXVýDUHDìýFDýKDYLQJ

7KHýDWWULEXWHýRIýLQWHUHVWýEïý
ýIõFDñEô  )UDFWLRQýRIýSHRSOHýLQýFHQVXVýDUHDýFDýWKDWýKDYHýDWWULEXWHýEï

ý
ýSRSõGJñFDô  7RWDOýQXPEHUýRIýSHRSOHýLQýGHPRJUDSKLFýJURXSýGýWKDWýUHVLGHýLQ

FHQVXVýDUHDýFDïýý

7KHýYDOXHVýRIýSRSõGJñFDñEôýDUHýVXPPHGýRYHUýHDFKýKRPHýGLVWULFWýWRý\LHOGýHVWLPDWHVýRIýSRSõGJñKñEôñ
WKHýQXPEHUýRIýSHRSOHýLQýGHPRJUDSKLFýJURXSýGJýZLWKLQýKRPHýGLVWULFWýKýWKDWýVKDUHýDWWULEXWHýEïýý$Q\
QXPEHUýRIýDWWULEXWHVýFDQýEHýXVHGýWRýFDOFXODWHýSRSõGJñKñEôýLIýFHQVXVýDUHDýGDWDýDUHýDYDLODEOHï

7KHýYDOXHýRIýSRSõGJñKñEôýSURYLGHVýDQýHVWLPDWHýRIýWKHýSRSXODWLRQýLQýHDFKýQRQðFRPPXWLQJ
FRKRUWýDVVRFLDWHGýZLWKýGHPRJUDSKLFýJURXSýGJýUHVLGLQJýLQýKRPHýGLVWULFWýKýWKDWýVKDUHVýWKHýDWWULEXWH
RIýLQWHUHVWýEïýý1H[WñýWKHýSRSXODWLRQVýRIýWKHýFRPPXWLQJýFRKRUWVýLQýGHPRJUDSKLFýJURXSýGJýZKR
VKDUHýDWWULEXWHýEýDUHýFDOFXODWHGýXVLQJýWKHýIUDFWLRQýRIýDOOýFRPPXWHUVýUHVLGLQJýLQýKRPHýGLVWULFWýK
ZKRýWUDYHOýWRýFRPPXWHýGLVWULFWýZýõLQFOXGLQJýFKLOGUHQýZKRýFRPPXWHýWRýVFKRROôýXVLQJý(TXDWLRQýéð
ìëã
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FRPõGJñKñZñEôý ýSRSõGJñKñEôýÓýFRPõKñZôýîýFRPõKô õéðìëô

ZKHUHã
FRPõGJñKñZñEô  QXPEHUýRIýSHRSOHýLQýDýFRPPXWLQJýFRKRUWýDVVRFLDWHGýZLWKýGHPRJUDSKLF

JURXSýGJýLQýKRPHýGLVWULFWýKýDQGýFRPPXWHýGLVWULFWýZýKDYLQJýDWWULEXWHýEï
FRPõKñZô  QXPEHUýRIýFRPPXWHUVýLQýDOOýGHPRJUDSKLFýJURXSVýWKDWýWUDYHOýIURPýKRPH

GLVWULFWýKýWRýFRPPXWHýGLVWULFWýZï
FRPõKô  WRWDOýQXPEHUýRIýFRPPXWHUVýLQýKRPHýGLVWULFWýKï

(VWLPDWHVýRIýFRPõKôýFDQýEHýREWDLQHGýIURPýFHQVXVýGDWDýVSHFLILFýWRýHDFKýGLVWULFWï

%\ýGHILQLQJýFRKRUWVýDFFRUGLQJýWRýDWWULEXWHVýWKDWýDUHýLPSRUWDQWýWRýVSHFLILFýDSSOLFDWLRQVýRU
VLWXDWLRQVñý75,0ï([SRýLVýDEOHýWRýH[WUDSRODWHýWKHýFRKRUWýH[SRVXUHVýWRýWKHýJHQHUDOýSRSXODWLRQýZKLOH
VWLOOýUHWDLQLQJýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýLQFLGHQFHýRIýH[SRVXUHýWRýWKHýVSHFLILFýVXEVHWýRIýWKHýSRSXODWLRQ
XQGHUýVWXG\ïýý)RUýH[DPSOHñýVXSSRVHýWKDWýWKHýSRSXODWLRQýRIýLQWHUHVWýZDVýLQGLYLGXDOVñýDJHVýìåýWRýééñ
ZKRýH[SHULHQFHýDVWKPDïýý)RUýDýSDUWLFXODUýVWXG\ýDUHDñýLQIRUPDWLRQýIRUýERWKýRIýWKHVHýDWWULEXWHVýLV
DYDLODEOHïýý&HQVXVýGDWDýFRQWDLQVýWKHýEUHDNGRZQýRIýDJHýLQIRUPDWLRQýE\ýORFDWLRQñýZKLOHýLQIRUPDWLRQ
RQýWKHýLQFLGHQFHýRIýDVWKPDýLVýDYDLODEOHýIURPýYDULRXVýVRXUFHVñýLQFOXGLQJýWKHý1DWLRQDOý&HQWHUýIRU
+HDOWKý6WDWLVWLFVýDQGýVWDWHýDQGýORFDOýKHDOWKýDJHQFLHVïýý,QýWKLVýFDVHñýWKHý75,0ï([SRýDQDO\VLVýZRXOG
EHýDUUDQJHGýWRýFDSWXUHýWKHýGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHUL]DWLRQýRIýWKLVýVXEVHWýRIýWKHýSRSXODWLRQýE\
VHOHFWLQJýDýGHPRJUDSKLFýJURXSýWKDWýLQFOXGHVýLQGLYLGXDOVýIURPýìåýWRýééý\HDUVýRIýDJHïý7KHýIUDFWLRQ
RIýWKHýGHPRJUDSKLFýJURXSýZLWKýDVWKPDýFDQýEHýGHWHUPLQHGýIURPýKHDOWKýGDWDïýý:KHQýFRPELQHGñ
WKLVýLQIRUPDWLRQýSURYLGHVýDQýHVWLPDWHýRIýWKHýH[SRVXUHVýWRýWKLVýVSHFLILFýVHJPHQWýRIýWKHýSRSXODWLRQ
IRUýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWñýDVVXPLQJýWKDWýDFWLYLW\ýSDWWHUQVýIRUýDVWKPDWLFVýGRýQRWýGLIIHU
VLJQLILFDQWO\ýIURPýWKRVHýRIýWKHýRWKHUýPHPEHUVýRIýWKHýGHPRJUDSKLFýJURXSïýý2QFHýWKHýH[SRVXUHVýRI
WKLVýVHQVLWLYHýVXESRSXODWLRQýDUHýNQRZQýIRUýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWñýWKHýH[SRVXUHVýFDQýEHýUHDGLO\
H[WHQGHGýWRýHQFRPSDVVýWKHýHQWLUHýVWXG\ýDUHDýXQGHUýLQYHVWLJDWLRQï

,QýWKHýVLPSOHýH[DPSOHýJLYHQýDERYHñýWKHýIUDFWLRQýRIýWKHýWRWDOýSRSXODWLRQýZLWKýWKHýVSHFLILHG
DWWULEXWHýLQýDýSDUWLFXODUýH[SRVXUHýGLVWULFWýFDQýEHýTXLWHýGLIIHUHQWýIURPýWKHýIUDFWLRQýRIýDOOýSHRSOHýLQ
WKHýVWXG\ýDUHDýFRQWDLQHGýZLWKLQýWKDWýH[SRVXUHýGLVWULFWïýý&RQVLGHUñýIRUýH[DPSOHñý)LJXUHýéðéýZKLFK
SUHVHQWVýDýK\SRWKHWLFDOýLOOXVWUDWLRQýRIýWKHýH[DPSOHýDERYHïýý,QýWKLVýILJXUHñýHDFKýFLUFOHýUHSUHVHQWVýDQ
H[SRVXUHýGLVWULFWïýý7KHýVWXG\ýDUHDýIRUýWKLVýH[DPSOHýLVýWKHýVXPýRIýWKHýWKUHHýH[SRVXUHýGLVWULFWVïýý7KH
WRWDOýSRSXODWLRQýRIýWKLVýK\SRWKHWLFDOýVWXG\ýDUHDýLVýìííñíííýSHRSOHïýý7KHýIUDFWLRQýDQGýQXPEHUýRI
WKHýWRWDOýVWXG\ýDUHDýSRSXODWLRQýUHVLGLQJýLQýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWýLVýLQGLFDWHGýLQýWKHýWRSýKDOIýRI
HDFKýFLUFOHïýý7KHýIUDFWLRQýDQGýQXPEHUýRIýWKHýìåýWRýééý\HDUýROGVýLQýWKHýVWXG\ýDUHDýSRSXODWLRQýZLWK
DVWKPDýLQýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWýLVýLQGLFDWHGýLQýWKHýERWWRPýKDOIýRIýHDFKýFLUFOHïýý$VýFDQýEHýVHHQýLQ
WKLVýH[DPSOHñýH[SRVXUHýGLVWULFWýúêñýZKLFKýLQFOXGHVýèíýSHUFHQWýRIýWKHýWRWDOýSRSXODWLRQýRIýWKHýVWXG\
DUHDñýFRQWDLQVýëñèííýSHRSOHýDJHýìåýWRýééýZLWKýDVWKPDñýRQO\ýëïèýSHUFHQWýRIýWKHýWRWDOýVWXG\ýDUHD
SRSXODWLRQýõLïHïñýDOOýWKUHHýH[SRVXUHýGLVWULFWVýFRPELQHGôïýý+RZHYHUñýH[SRVXUHýGLVWULFWýúëñýZKLFK
LQFOXGHVýRQO\ýëíýSHUFHQWýRIýWKHýWRWDOýSRSXODWLRQýRIýWKHýVWXG\ýDUHDñýDFFRXQWVýIRUýæýSHUFHQWýõæñíííô
RIýWKHýFDVHVýRIýDVWKPDýLQýWKHýìåýWRýééý\HDUðROGVýLQýWKHýVWXG\ýDUHDïýý)LQDOO\ñýH[SRVXUHýGLVWULFWýúìñ
ZKLFKýKDVýRQHðWKLUGýRIýWKHýVWXG\ýDUHD©VýWRWDOýSRSXODWLRQñýKDVýìåñíííýFDVHVýRIýDVWKPDýLQýSHRSOHýRI
DJHýìåýWRýééñýìåýSHUFHQWýRIýWKHýWRWDOýVWXG\ýDUHDýSRSXODWLRQï
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)LJXUHýéðé
+\SRWKHWLFDOý6SDWLDOý'LVWULEXWLRQýRIýWKHý,QFLGHQFHýRIý$VWKPD

3HUFHQWýDQGýQXPEHUýRIýWRWDOýVWXG\
ýDUHDýSRSXODWLRQýõDOOýDJHVôý

WKDWýUHVLGHýLQýWKLVýH[SRVXUHýGLVWULFW

3HUFHQWýDQGýQXPEHUýRIýWKHýSRSXODWLRQý
õìåðééý\HDUVôýWKDWýUHVLGHýLQýWKLVý

H[SRVXUHýGLVWULFWýDQGýKDYHýDVWKPD

3HUFHQWDJHýRIýWKHýWRWDOýVWXG\ý
DUHDýSRSXODWLRQýõìåðééý\HDUVôý

WKDWýKDVýDVWKPD

6&(1$5,2ã
6WXG\ýDUHDýSRSXODWLRQýõDOOýDJHVôý ýìííñííí
6WXG\ýDUHDýSRSXODWLRQýõìåðééý\HDUVôýWKDWýKDVýDVWKPDý ýëæñèííýõëæïèýSHUFHQWô

([SRVXUHý'LVWULFWýì ([SRVXUHý'LVWULFWýë ([SRVXUHý'LVWULFWýê

ýýýýýýýêíøý ýêíñííí ýýýýýýýýý ýýýýýýýýýýëíøý ýëíñííí ýýýý ýýýýýýýýýýýýèíøý ýèíñííí

ýýýýýýýýçíøý ýìåñííí ýýýýýýýýýýýýýýý ýýýýýýýýýýýêèøý ýæñííí ýýýýý ýýýýýýýýýýýýýýèøý ýëñèíí

ìåø ýýýýýýýýýýýýýýýýý ý æø ëïèø
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7KHýH[DPSOHýDERYHýLOOXVWUDWHVýWKDWýWKHýVSDWLDOýGLVWULEXWLRQýRIýDýGHPRJUDSKLFýYDULDEOHñýVXFK
DVýWKHýLQFLGHQFHýRIýDýSDUWLFXODUýGLVHDVHñýLVýQRWýQHFHVVDULO\ýWKHýVDPHýDVýWKHýVSDWLDOýGLVWULEXWLRQýRI
WKHýJHQHUDOýSRSXODWLRQïýý7KHýLOOXVWUDWLRQýDOVRýSRLQWVýRXWýWKDWýFRQGXFWLQJýH[SRVXUHýDQDO\VHVýRQýD
VPDOOHUýVSDWLDOýVFDOHýLVýOLNHO\ýWRýOHDGýWRýPRUHýDFFXUDWHýUHVXOWVïýý7KLVýLVýSDUWLFXODUO\ýWUXHýZKHQ
LQYHVWLJDWLQJýH[SRVXUHVýUHODWHGýWRýIDFWRUVýWKDWýKDYHýDýKLJKýGHJUHHýRIýYDULDELOLW\ýRYHUýVPDOO
GLVWDQFHVïýý'LIIHUHQWýH[SRVXUHýHVWLPDWHVýIRUýWKHýVHQVLWLYHýVXESRSXODWLRQýRIýLQGLYLGXDOVýVXIIHULQJ
IURPýDVWKPDýZRXOGýKDYHýEHHQýREWDLQHGýLIýWKHýH[SRVXUHVýRIýWKHýHQWLUHýSRSXODWLRQýZHUHýFDOFXODWHG
DQGýWKHQýDGMXVWHGýIRUýWKHýLQFLGHQFHýRIýDVWKPDýEDVHGýRQýWKHýSHUFHQWDJHýRIýUHSRUWHGýFDVHVýIRUýWKH
VWXG\ýDUHDýDVýDýZKROHýZLWKRXWýUHJDUGýIRUýWKHýVSDWLDOýYDULDWLRQýRIýWKLVýGLVHDVHï

éïëïä )81&7,21$/ý$775,%87(6

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýLQFOXGHýLPSRUWDQWýDWWULEXWHVýWKDWýDUHýQHHGHGýE\ýDQDO\VWVýDQG
GHFLVLRQðPDNHUVýWRýLQYHVWLJDWHýWKHýFRPSOH[ýQDWXUHýRIýPXOWLSROOXWDQWýDQGýPXOWLSDWKZD\ýKXPDQ
H[SRVXUHVýWRýKD]DUGRXVýDQGýFULWHULDýDLUýSROOXWDQWVýLQýWKHýHQYLURQPHQWïýý7KLVýVHFWLRQýEULHIO\
GHVFULEHVýPDQ\ýRIýWKHýIXQFWLRQDOýDWWULEXWHVýWKDWýZLOOýEHýLQFOXGHGýLQý75,0ï([SRïýý7KHýDWWULEXWHV
IDOOýLQWRýWZRýPDMRUýFDWHJRULHVãýõìôýLPSRUWDQWýFRQVLGHUDWLRQVýUHODWHGýWRýWKHýVFLHQWLILFýGHIHQVLELOLW\
RIýWKHýH[SRVXUHýHVWLPDWHVñýDQGýõëôýGHVLJQýIHDWXUHVýRIý75,0ï([SRýWKDWýKHOSýHQVXUHýWKHýQHHGHG
IOH[LELOLW\ýDQGýHDVHýRIýXVHýRIýWKHýPRGHOLQJýV\VWHPï

éïëïäïìýý,QFOXVLRQýRIý,QGRRUýDQGý2XWGRRUý(QYLURQPHQWVýDQGý7KHLUý(PLVVLRQý6RXUFHV

5HFHQWýVWXGLHVýKDYHýVKRZQýWKHýLPSRUWDQFHýRIýLQFOXGLQJýERWKýLQGRRUýDQGýRXWGRRU
HQYLURQPHQWVýZKHQýDVVHVVLQJýKXPDQýH[SRVXUHVýWRýWR[LFýSROOXWDQWVýõ2]ND\QDNýHWýDOïýìääçñý8ï6ï
(3$ýìäåæñý:DOODFHýHWýDOïýìäåèñý:DOODFHýHWýDOïýìääìôïýý7KHVHýVWXGLHVýFDOOHGýWKHý7RWDOý([SRVXUH
$VVHVVPHQWý0HWKRGRORJ\ýõ7($0ôýDQGý3DUWLFOHý7RWDOý([SRVXUHý$VVHVVPHQWý0HWKRGRORJ\
õ37($0ôýVWXGLHVñýDQGýRWKHUýLQGRRUîRXWGRRUýVWXGLHVýWKDWýKDYHýVXFFHHGHGýWKHPñýUHSRUWHGýWKDW
LQGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýRIýPDQ\ýWR[LFýDLUýFRQWDPLQDQWVýZHUHýRIWHQýJUHDWHUýWKDQýFRQFXUUHQWýRXWGRRU
FRQFHQWUDWLRQVïýý2WKHUýVWXGLHVýKDYHýUHSRUWHGýWKDWýPRVWýSHRSOHýLQýWKHý8ï6ïýFDQýVSHQGýDVýPXFKýDV
äíýSHUFHQWýRIýWKHLUýWLPHýLQGRRUVýRUýLQVLGHýPRWRUýYHKLFOHVýõ-HQNLQVýHWýDOïýìääëñý8ï6ïý(3$ýìääçDôïý
&RQYHUVHO\ñýH[SRVXUHVýWRýWKHý1$$46ýSROOXWDQWVýõHïJïñýR]RQHñýVXOIXUýGLR[LGHôýDUHýGRPLQDWHGýE\
RXWGRRUýOHYHOVýRUýE\ýDPELHQWýDLUýWKDWýLQILOWUDWHVýWRýLQGRRUýHQYLURQPHQWVïýý7KHUHIRUHñýLWýLVýYLWDOýWKDW
DýIUDPHZRUNýIRUýDVVHVVLQJýWKHýWRWDOýKXPDQýH[SRVXUHýWRýSROOXWDQWVýLQFOXGHýWKHýLQGRRUñýLQýYHKLFOHñ
DQGýRXWGRRUýHQYLURQPHQWVï

$QýLPSRUWDQWýPLFURHQYLURQPHQWýIRUýH[SRVXUHýWRýPXOWLSOHýDLUERUQHýSROOXWDQWVýLVýLQVLGHýD
SDVVHQJHUýYHKLFOHïýý7KLVýPLFURHQYLURQPHQWýLVýWUHDWHGýVLPLODUO\ýDVýWKHýLQGRRUýHQYLURQPHQWñ
DOWKRXJKýDýVLJQLILFDQWýIUDFWLRQýRIýWKHýFRQFHQWUDWLRQýIRXQGýLQGRRUVýPD\ýFRPHýIURPýSHQHWUDWLRQýRI
DPELHQWýDLUïýý1HYHUWKHOHVVñýH[SRVXUHVýWRýPDQ\ýSROOXWDQWVýZLWKLQýDýPRYLQJýYHKLFOHýKDYHýEHHQ
UHSRUWHGýWRýEHýKLJKHUýWKDQýHLWKHUýURDGVLGHýRUýDPELHQWýõLïHïñýDZD\ýIURPýDýURDGôýH[SRVXUHVýõ&$5%
ìääåEôïýý/DZU\NýHWýDOïýõìääèôýUHSRUWHGýWKDWýFRPPXWLQJýFDQýDFFRXQWýIRUýDýVXEVWDQWLDOýDPRXQWýRIýD
SHUVRQ©VýGDLO\ýH[SRVXUHýWRýVHOHFWýWR[LFýSROOXWDQWVïýý)XUWKHUPRUHñýERWKýVWXGLHVýUHSRUWHGýWKDWýPDQ\
IDFWRUVýFDQýDIIHFWýWKHýOHYHOVýRIýSROOXWDQWVýLQVLGHýDýYHKLFOHñýLQFOXGLQJýWKHýJHQHUDOýFRQGLWLRQýDQG
PDLQWHQDQFHýRIýWKHýYHKLFOHñýWKHýYHKLFOH©VýDJHñýWKHýGHQVLW\ýRIýWKHýVXUURXQGLQJýWUDIILFñýDQGýWKH
UHVXOWLQJýHIIHFWýWKHVHýIDFWRUVýKDYHýRQýWKHýVSHHGýRIýWKHýYHKLFOHï
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%HVLGHVýWUDYHOLQJýLQýDýYHKLFOHñýRWKHUýDFWLYLWLHVýWKDWýFDQýKDYHýDýVLJQLILFDQWýLPSDFWýRQ
H[SRVXUHVýDUHýFRRNLQJýDQGýVPRNLQJïýý,QFUHDVHGýFRQFHQWUDWLRQVýLQýFORVHýSUR[LPLW\ýWRýJDVýVWRYHV
KDYHýEHHQýUHSRUWHGýIRUý12ëýõ6HJDýDQGý)XJDVýìääìôñý&2ýõ8ï6ïý(3$ýìäåéôñýDQGý30ëïèýDQGý30ìí

õ2]ND\QDNýHWýDOïýìääçôïýý7KHýFRQFHQWUDWLRQVýRIýRWKHUýSROOXWDQWVýSURGXFHGýWKURXJKýLQFRPSOHWH
FRPEXVWLRQýKDYHýDOVRýEHHQýIRXQGýWRýEHýKLJKHUýFORVHýWRýDýFRRNLQJýDSSOLDQFHïýý2]ND\QDNýHWýDOï
õìääçôýDOVRýUHSRUWHGýWKDWýVPRNLQJýZDVýDýVLJQLILFDQWýVRXUFHýRIýSDUWLFOHVýLQýKRPHVýLQýWKHý37($0
VWXG\ïýý7KH\ýIRXQGýWKDWýKRPHVýZKHUHýVPRNLQJýZDVýUHSRUWHGýDYHUDJHGýDSSUR[LPDWHO\ýêíý)JîPê

KLJKHUýOHYHOVýRIý30ìíýWKDQýKRPHVýZLWKRXWýVPRNLQJïýý1XPHURXVýRWKHUýH[SRVXUHýVWXGLHVýKDYH
UHSRUWHGýKLJKHUýFRQFHQWUDWLRQVýRIý&2ñýSDUWLFOHVñýDQGýWR[LFýSROOXWDQWVýLQýLQGRRUýHQYLURQPHQWV
õSDUWLFXODUO\ýWKHýKRPHôýZLWKýHQYLURQPHQWDOýWREDFFRýVPRNHýõ(76ôýõ'DLVH\ýHWýDOïýìääåñý-HQNLQVýHW
DOïýìääçñý0LOOHUýHWýDOïýìääåñý3KLOOLSVýHWýDOïýìääåñý4XDFNHQERVVýHWýDOïýìääìñý7KRPDVýHWýDOïýìääêñ
:DOGPDQýHWýDOïýìääìôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýKDVýVHYHUDOýLQGRRUýDQGýLQðYHKLFOHýPLFURHQYLURQPHQWVñýLQFOXGLQJ
LQVLGHýDýKRPHýõVHYHUDOýGLIIHUHQWýORFDWLRQVôâýLQýWUDQVLWýõHïJïñýDXWRPRELOHVñýEXVHVñýWUDLQVôñýLQGRRUVýDW
ZRUNýRUýVFKRROâýLQGRRUýUHFUHDWLRQDOýIDFLOLWLHVýõHïJïñýPRYLHýWKHDWHUVôñýVKRSSLQJýPDOOVñýDQG
UHVWDXUDQWVïýý,QýDGGLWLRQñý75,0ï([SRýKDVýWKHýIOH[LELOLW\ýWRýLQFOXGHýRWKHUýLQGRRU
PLFURHQYLURQPHQWVýRIýLPSRUWDQFHýDVýLQIRUPDWLRQýEHFRPHVýDYDLODEOHï

:KLOHýHYLGHQFHýFRQWLQXHVýWRýDFFXPXODWHýUHJDUGLQJýWKHýLPSRUWDQFHýRIýLQGRRUýVRXUFHVýDQG
HQYLURQPHQWVýRQýH[SRVXUHVñýWKHUHýUHPDLQVýLPSRUWDQWýVRXUFHVýRIýH[SRVXUHýRXWGRRUVñýWRRïýý,QýIDFWñ
VWXGLHVýVKRZýWKDWýLQýWKHýDEVHQFHýRIýLQGRRUýVRXUFHVñýSHQHWUDWLRQýRIýRXWGRRUýSROOXWDQWVýZHUH
UHVSRQVLEOHýIRUýHOHYDWHGýLQGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýõVHHñýIRUýH[DPSOHñý/LR\ýHWýDOïýìääìôïýý+RZHYHUñ
LQYHVWLJDWLRQVýLQWRýWKHýVRXUFHVýRIýRXWGRRUýSROOXWDQWVýKDYHýIRXQGýWKDWñýDOWKRXJKýKXPDQýDFWLYLWLHVñ
VXFKýDVýPRWRUýYHKLFOHýXVHýKDYHýDýPDMRUýLPSDFWýRQýDPELHQWýOHYHOVýRIýSDUWLFOHVýDQGýWR[LF
SROOXWDQWVñýUHODWLYHO\ýVPDOOñýORFDOýVRXUFHVýRIýVSHFLILFýWR[LFýSROOXWDQWVýVXFKýDVýUHSDLUýVKRSVýFDQýDOVR
KDYHýDýVLJQLILFDQWýLPSDFWýRQýWKHýH[SRVXUHVýWRýDýQHDUE\ýSRSXODWLRQïýý0RUHRYHUñýH[SRVXUHVýWR
SROOXWDQWVýIURPýFHUWDLQýRXWGRRUýVRXUFHVýFDQýEHýDIIHFWHGýE\ýORFDOýFOLPDWRORJ\ñýWKHUHE\ýH[KLELWLQJ
VHDVRQDOýYDULDWLRQVýLQýWKHýH[SRVXUHýSURILOHïýý$QýH[DPSOHýDUHýSROOXWDQWVýWKDWýDUHýHPLWWHGýE\ýWKH
EXUQLQJýRIýKHDWLQJýIXHOýLQýWKHýZLQWHUýPRQWKVýõ/LR\ýDQGý'DLVH\ýìääíôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýFXUUHQWO\ýKDVýVHYHUDOýRXWGRRUýHQYLURQPHQWVýLQFOXGHGýLQýLWV
PRGHOLQJýV\VWHPïýý7KHUHýDUHýRXWGRRUýPLFURHQYLURQPHQWVýVSHFLILHGýIRUýDWýKRPHñýLQýWUDQVLWýõHïJïñ
ZDONLQJñýELF\FOLQJôñýDWýZRUNñýDQGýUHFUHDWLRQDOýORFDWLRQVïýý7KHýORFDWLRQýZKHUHýHDWLQJýWDNHVýSODFH
PD\ýDOVRýEHýLPSRUWDQWýIRUýHVWLPDWLQJýLQJHVWLRQýH[SRVXUHVï

éïëïäïëýý)OH[LEOHñý0RGXODUñýDQGý3RUWDEOHý$OJRULWKPV

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýLVýGHVLJQHGýZLWKýIHDWXUHVýWKDWýZLOOýIDFLOLWDWHýIXWXUHýH[SDQVLRQýDQG
LQWHJUDWLRQýRIýWKHýIUDPHZRUNýLQýDQWLFLSDWLRQýRIýQHZýPRGHOLQJýWHFKQLTXHVýDQGýGDWDïýý$GGLWLRQDOO\ñ
WKHUHýLVýDýQHHGýIRUý75,0ï([SRýWRýEHýFRPSDWLEOHýZLWKýRWKHUýH[SRVXUHýPRGHOLQJýSODWIRUPV
GHYHORSHGýERWKýZLWKLQýDQGýRXWVLGHýRIý(3$ïýý7KHýGHVLJQýIHDWXUHVýWKDWýZLOOýDOORZýIRUýWKHVH
FDSDELOLWLHVýDUHýSRUWDELOLW\ñýPRGXODULW\ñýDQGýIOH[LELOLW\ïýý7KHVHýWKUHHýIHDWXUHVýDUHýDOOýLQWHUUHODWHGýLQ
IXQFWLRQýDQGýSXUSRVHïýýý7KH\ýIROORZýWKHýUHFRPPHQGHGýJXLGDQFHýVHWýIRUWKýE\ýWKHý1DWLRQDO
5HVHDUFKý&RXQFLO©Vý&RPPLWWHHýRQý$GYDQFHVýLQý$VVHVVLQJý+XPDQý([SRVXUHýWRý$LUERUQH
3ROOXWDQWVýõ15&ýìääìEôïýý)OH[LELOLW\ýPHDQVýWKDWýWKHýPRGHOýDOJRULWKPVýDUHýZULWWHQýXVLQJýSUHFLVHñ
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VWDQGDUGýHQFRGLQJýSUDFWLFHVïýý7KLVýDSSURDFKýZLOOýDOORZýWKHýPRGHOýWRýEHýXSGDWHGýUHODWLYHO\ýHDVLO\
DVýQHZýGDWDýDQGýQHZýPRGHOLQJýWHFKQLTXHVýEHFRPHýDYDLODEOHïýý7KHý75,0ï([SRýPRGXOH
DOJRULWKPVýDUHýEHLQJýGHVLJQHGýWRýUHDGLO\ýLQFRUSRUDWHýQHZýLQIRUPDWLRQýUHJDUGLQJýERWKýGDWDýDQG
PHWKRGVïýý$VýDQýH[DPSOHñýFRPPHQWVýZLOOýEHýLQFOXGHGýZLWKLQýWKHýPRGHO©VýVRXUFHýFRGHýZKLFKýZLOO
KHOSýIXWXUHýGHYHORSHUVýXQGHUVWDQGýKRZýWKHýPRGHOýZDVýFRQVWUXFWHGýDQGýH[SODLQýHDFKýRIýWKH
IXQFWLRQDOýFRPSRQHQWVýRIýWKHýPRGHOïýý7KLVýVHHPLQJO\ýPLQRUýSRLQWýKDVýLPSRUWDQWýLPSOLFDWLRQVýIRU
WKHýIXWXUHýGHYHORSPHQWýRIý75,0ï([SRýEHFDXVHýõìôýPRGHOýGHYHORSPHQWýDQGýUHYLVLRQVýPD\
FRQWLQXHýLQGHILQLWHO\ñýDQGýõëôýUHVSRQVLELOLW\ýIRUýIXWXUHýXSGDWHVýRIýWKHýPRGHOýPD\ýVKLIWýWRýGLIIHUHQW
JURXSVï

$QRWKHUýDVSHFWýRIýIOH[LELOLW\ýLVýWKHýXVHýRIýPRGXODUýGHVLJQýLQýPRGHOýGHYHORSPHQWïý
0RGXODUýGHVLJQñýDVýLWVýQDPHýLPSOLHVñýPHDQVýWKDWýWKHýFRPSRQHQWVýRIýWKHýPRGHOýLQYROYHGýLQýWKH
FRPSXWDWLRQýRIýH[SRVXUHVýDUHýVHSDUDWHGýLQWRýGLVFUHHWýXQLWVñýZKHUHýHDFKýXQLWýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýD
SDUWLFXODUýIXQFWLRQïýý7KHVHýGLVFUHHWýXQLWVñýRUýPRGXOHVñýDUHýFDOOHGýXSRQýGXULQJýWKHýH[HFXWLRQýRIýD
PRGHOýUXQýWRýSHUIRUPýDýVSHFLILFýIXQFWLRQýRUýVHWýRIýIXQFWLRQVïýý,IýDýSDUWLFXODUýDSSOLFDWLRQýGRHVýQRW
UHTXLUHýWKHýIXQFWLRQõVôýSHUIRUPHGýE\ýDýFHUWDLQýPRGXOHñýWKHQýWKHýFDOFXODWLRQVýRUýURXWLQHV
SHUIRUPHGýE\ýWKHýPRGXOHýDUHýQRWýFDOOHGýXSRQïýý,QýPRVWýRIýWKHýHDUO\ýH[SRVXUHýPRGHOVñýDOOýRIýWKH
IXQFWLRQVýRIýDýPRGHOýZHUHýH[HFXWHGýUHJDUGOHVVýRIýZKHWKHUýWKH\ýZHUHýUHTXLUHGýIRUýWKHýSDUWLFXODU
DSSOLFDWLRQïýý8VLQJýRQO\ýWKHýPRGXOHVýWKDWýDUHýQHHGHGýIRUýDýVSHFLILFýDSSOLFDWLRQýUHGXFHVýWKH
DPRXQWýRIýFRPSXWHUýUHVRXUFHVýUHTXLUHGïýý8VLQJýDýPRGXODUýDSSURDFKýDOVRýDLGVýLQýWKHýGHYHORSPHQW
RIýWKHýPRGHOýEHFDXVHýZKHQýVSHFLILFýPRGHOýIXQFWLRQVýDUHýLQýPRGXOHVñýWKH\ýFDQýEHýUHYLVHGýDQG
WHVWHGýZLWKRXWýUXQQLQJýWKHýHQWLUHýPRGHOïýý7KLVýPDNHVýLVRODWLQJýDQGýFRUUHFWLQJýPLVWDNHVýLQýWKH
PRGHO©VýDOJRULWKPVýHDVLHUñýDVýZHOOï

7KHýIXQFWLRQDOýDWWULEXWHýRIýSRUWDELOLW\ýLVýLPSRUWDQWýWRýWKHýGHYHORSPHQWýRIýWKHý75,0ï([SR
PRGHOLQJýV\VWHPïýý3RUWDELOLW\ýUHIHUVýWRýKRZýHDVLO\ýWKHýPRGHOýFDQýEHýýLQWHJUDWHGýZLWKýRWKHU
PRGHOLQJýV\VWHPVýVXFKýDVý0RGHOVðêýRUý0(1725ñýLQýWKHýFDVHýRIý75,0ïý([SRïýý7KHýRYHUDOOýJRDO
RIýV\VWHPVýVXFKýDVý0RGHOVðêýDQGý0(1725ýLVýWRýVLPSOLI\ýDQGýLQWHJUDWHýWKHýGHYHORSPHQWýDQGýXVH
RIýFRPSOH[ýHQYLURQPHQWDOýPRGHOVïýý7KHýGHYHORSHUVýRIýWKHVHýV\VWHPVýVHHNýWRýSURYLGHýDýVHWýRI
UHDG\ðWRðXVHýPHWKRGRORJLFDOýWRROVýDQGýOLQNDJHVýWRýUHOHYDQWýGDWDEDVHVýIRUýSHUIRUPLQJýDVVHVVPHQWV
RIýH[SRVXUHïýý+HQFHñýLWýLVýLPSRUWDQWýWKDWý75,0ï([SRýFDQýWDNHýIXOOýDGYDQWDJHýRIýWKHýGHVLJQVýDQG
QXPHULFDOýDQDO\VLVýWRROVýSURYLGHGýE\ýWKHVHýV\VWHPVïýý7KHUHIRUHñý75,0ï([SRýLVýEDVHGýRQýDQýRSHQñ
XVHUðRULHQWHGýLPSOHPHQWDWLRQýWKDWýLVýFRPSDWLEOHýZLWKýWKHýFRPSRQHQWVýRIýRWKHUýPRGHOLQJýV\VWHPVïý
$QýRSHQýV\VWHPýGHVLJQýPHDQVýWKDWý75,0ï([SR©VýGHYHORSPHQWýLVýQRWýVSHFLILFýWRýDýVLQJOH
FRPSXWLQJýSODWIRUPïýý)LQDOO\ñý75,0ï([SRýFDQýEHýUXQýZLWKRXWýWKHýXVHýRIýSURSULHWDU\ýVRIWZDUHýRU
PRGHOýFRPSRQHQWVñýHQKDQFLQJýERWKýWKHýIOH[LELOLW\ýDQGýSRUWDELOLW\ýRIý75,0ïý([SRï

éïëïäïêýý([SOLFLWý7UHDWPHQWýRIý8QFHUWDLQW\ýDQGý9DULDELOLW\

:KLOHýWKHýLPSRUWDQFHýRIýFKDUDFWHUL]LQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýH[SOLFLWO\ýDQG
VHSDUDWHO\ýLVýZHOOýUHFRJQL]HGýõ1$6ýìääéñý&5$50ýìääæñý8ï6ïý(3$ýìääæFôñý2$436ýLQWHQGVýWR
VHOHFWLYHO\ýDSSO\ýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VHVýRQýDýFDVHðVSHFLILFýEDVLVñýõLïHïñýIRUýFULWLFDO
SDUDPHWHUVýDQGñýZKHUHýDSSURSULDWHñýEDVHGýRQýWKHýXQGHUO\LQJýVFLHQFHýDQGýGDWDôïý

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýH[SOLFLWO\ýWUHDWVýWKHýXQFHUWDLQW\ýLQýWKHýPRGHOýHVWLPDWHVýRI
H[SRVXUHïýý8QFHUWDLQW\ýLVýWKHýODFNýRIýNQRZOHGJHýRIýWKHýDFWXDOýYDOXHVýRIýSK\VLFDOýYDULDEOHV
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õSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ôýDQGýRIýSK\VLFDOýV\VWHPVýõPRGHOýXQFHUWDLQW\ôïýý)RUýH[DPSOHñýSDUDPHWHU
XQFHUWDLQW\ýUHVXOWVýZKHQýQRQðUHSUHVHQWDWLYHýVDPSOLQJýõWRýPHDVXUHýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýSDUDPHWHU
YDOXHVôýJLYHVýVDPSOLQJýHUURUVïýý0RGHOýXQFHUWDLQW\ýDOVRýUHVXOWVýIURPýVLPSOLILFDWLRQýRIýFRPSOH[
SK\VLFDOýV\VWHPVïýý8QFHUWDLQW\ýFDQýEHýUHGXFHGýWKURXJKýLPSURYHGýPHDVXUHPHQWVýDQGýLPSURYHG
PRGHOýIRUPXODWLRQï

$VýZLWKýXQFHUWDLQW\ñýWKHýYDULDELOLW\ýLQýPRGHOýLQSXWVýZLOOýEHýH[SOLFLWO\ýFKDUDFWHUL]HGýLQ
75,0ï([SRñýZKHUHYHUýIHDVLEOHïýý9DULDELOLW\ýLVýQRWýWRýEHýFRQIXVHGýZLWKýXQFHUWDLQW\âýWKH\ýDUHýWZR
VHSDUDWHýDVSHFWVýLQKHUHQWýLQýGDWDýVDPSOHGýIURPýDýSRSXODWLRQïýý9DULDELOLW\ýUHSUHVHQWVýWKHýGLYHUVLW\
RUýKHWHURJHQHLW\ýLQýDýSRSXODWLRQýRUýSDUDPHWHUýDQGýLVýVRPHWLPHVýUHIHUUHGýWRýDVýQDWXUDOýYDULDELOLW\ïý
$QýH[DPSOHýLVýWKHýYDULDWLRQýLQýWKHýKHLJKWVýRIýSHRSOHïýý9DULDELOLW\ýFDQQRWýEHýUHGXFHGýE\ýXVLQJ
PRUHýPHDVXUHPHQWVýRUýPHDVXUHPHQWVýZLWKýLQFUHDVHGýSUHFLVLRQýõLïHïñýPRUHýSUHFLVHýPHDVXUHPHQWV
RIýSHRSOH©VýKHLJKWVýGRHVýQRWýUHGXFHýWKHýQDWXUDOýYDULDWLRQýLQýWKHLUýKHLJKWVôïýý+RZHYHUñýLWýFDQýRIWHQ
EHýUHGXFHGýE\ýDýPRUHýGHWDLOHGýPRGHOýIRUPXODWLRQïýý)RUýH[DPSOHñýPRGHOLQJýSHRSOH©VýKHLJKWVýLQ
WHUPVýRIýWKHLUýDJHýZLOOýUHGXFHýVRPHýRIýWKHýXQH[SODLQHGýYDULDELOLW\ýLQýWKHýGLVWULEXWLRQýRIýGDWDýRQ
KHLJKWVïýý9DULDELOLW\ýDPRQJýWKHýPHPEHUVýRIýDýSRSXODWLRQýLQýIDFWRUVýVXFKýDVýIRRGýLQJHVWLRQýUDWHVñ
H[SRVXUHýGXUDWLRQñýDQGýH[SHFWHGýOLIHWLPHýFDQýEHýGHVFULEHGýE\ýSXUHO\ýVWRFKDVWLFýõLïHïñýLQYROYLQJ
FKDQFHýRUýSUREDELOLW\ôýSURFHVVHVïýý7KHVHýSURFHVVHVýDUHýUDQGRPýRUýYDULDEOHýDQGýDUHýQRW
FKDUDFWHUL]HGýE\ýDýVLQJOHýYDOXHýEXWýFDQýEHýGHVFULEHGýE\ýDýGLVWULEXWLRQïýý7KXVñýHVWLPDWLRQýRIýWKH
PRPHQWVýRIýWKHýGLVWULEXWLRQýõHïJïñýPHDQñýYDULDQFHñýVNHZQHVVôýLVýSRVVLEOHï

7KHý75,0ýIUDPHZRUNýLQFOXGHVýDQýDSSURDFKýWRýHVWLPDWHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýLQýD
PDQQHUýWKDWýDOORZVýIRUýLQWHJUDWLRQýEHWZHHQýWKHý75,0ýPRGXOHVýZKLOHýWUDFNLQJýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýWKURXJKýWKHýPRGXOHVïýý7KHýUHPDLQGHUýRIýWKLVýVHFWLRQýEULHIO\ýGHVFULEHVýWKHýDSSURDFKýIRU
HVWLPDWLQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ïýý)RUýDýPRUHýULJRURXVýH[SODQDWLRQýRQýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ýDQGýLPSOHPHQWLRQýLQýWKHý75,0ýIUDPHZRUNñýSOHDVHýUHIHUýWRýWKHýìäääý75,0ý6WDWXV
5HSRUWýõ8ï6ïý(3$ýìäääFôï

7KHý(3$ýFKRVHýDýVWDJHGýDSSURDFKýIRUýDQDO\]LQJýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýVLQFHýLWýKDV
VHYHUDOýDGYDQWDJHVýIRUýPRGHOVýDVýFRPSOH[ýDVý75,0ïýý7KHýILUVWýVWDJHñýZKLFKýLVýFRPSDUDWLYHO\ýHDV\
WRýLPSOHPHQWñýLVýNQRZQýDVýDýVHQVLWLYLW\ýDQGýVFUHHQLQJýDQDO\VLVïýý7KLVýVWDJHýLQYROYHVýLGHQWLI\LQJ
LQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýGHYHORSLQJýDQýLPSRUWDQFHðUDQNLQJýRIýSDUDPHWHUVýWRýIRFXVýDQGýUHGXFH
WKHýQXPEHUýRIýSDUDPHWHUVýDQDO\]HGýLQýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVïýý7KHýVHQVLWLYLW\ýDQG
VFUHHQLQJýDQDO\VLVýFRPSXWHVýWKHýLPSRUWDQFHýRIýSDUDPHWHUVýE\ýFDOFXODWLQJýWKHýH[WHQWýWRýZKLFK
PRGHOýUHVXOWVýFKDQJHýZKHQýSDUDPHWHUVýDUHýYDULHGýVLQJO\ýRUýLQýSDLUVïýý7KLVýSURFHVVýSURYLGHVýIRUýD
ILUVWðRUGHUýGHWHUPLQDWLRQýRIýWKHýPRVWýLQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýDQGýDOORZVýIXUWKHUýDQDO\VLVýWRýIRFXV
RQýWKHýNH\ýSDUDPHWHUVïýý)XUWKHUPRUHñýWKLVýVFUHHQLQJýDSSURDFKýQDUURZVýGRZQýWKHýVFRSHýRIýWKH
GHWDLOHGýDQDO\VLVýLQýWKHýVHFRQGýVWDJHýDQGýUHGXFHVýWKHýQXPEHUýRIýSDUDPHWHUVýE\ýLGHQWLI\LQJ
LQIOXHQWLDOýSDUDPHWHUVýWKDWýVKRXOGýEHýUHWDLQHGýIRUýIXUWKHUýDQDO\VHVïýý7KLVýLVýDýFULWLFDOýVWHSýWRZDUG
WKHýJRDOýRIýSURGXFLQJýDQýHFRQRPLFDOýUHSUHVHQWDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýE\ýH[FOXGLQJ
XQQHFHVVDU\ýWHUPVýDQGýSDUDPHWHUVýDQGýVWLOOýFDSWXULQJýDOOýRIýWKHýVLJQLILFDQWýIHDWXUHVýRIýPRGHO
XQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ï

7KHýVHFRQGýVWDJHýRIý75,0ï([SR©VýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQDO\VLVýLVýPRUHýFRPSOH[
DQGýLQYROYHVýDý0RQWHý&DUORýDSSURDFKïýý0RQWHý&DUORýPHWKRGVýDQDO\]HýPRGHOýXQFHUWDLQW\ýE\ýXVLQJ
VWDWLVWLFDOýVDPSOLQJýWHFKQLTXHVýWRýHVWLPDWHýVWDWLVWLFVýWKDWýFKDUDFWHUL]HýXQFHUWDLQW\ïýý(VVHQWLDOO\ñýD
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0RQWHý&DUORýDSSURDFKýHQWDLOVýSHUIRUPLQJýPDQ\ýPRGHOýUXQVýZLWKýPRGHOýLQSXWVýWKDWýDUHýUDQGRPO\
VDPSOHGýIURPýVSHFLILHGýGLVWULEXWLRQVýIRUýWKHýPRGHOýLQSXWVïýý7KHVHýFDQýEHýVHWýXSýWRýFKDUDFWHUL]H
WKHýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýRIýWKHýPRGHOýLQSXWýSDUDPHWHUVñýWDNLQJýLQWRýDFFRXQW
GLVWULEXWLRQVýRIýSDUDPHWHUýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýDQGýSDUDPHWHUýGHSHQGHQFLHVïýýý7KHVH
VLPXODWLRQVýSURYLGHýXQFHUWDLQWLHVýRIýPRGHOýRXWSXWVýLQýWHUPVýRIýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýRXWSXWVñ
MRLQWýGLVWULEXWLRQVýRIýPRGHOýLQSXWVýDQGýRXWSXWVñýDQGýVXPPDU\ýVFDODUýPHDVXUHVýõLïHïñýWKHýFRUHýGDWD
IURPýZKLFKýLQIRUPDWLRQýDERXWýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýFDQýEHýH[WUDFWHGôï

7KLVýWZRðVWDJHýDQDO\VLVýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ýZLOOýEHýSHUIRUPHGýIRUýHDFKýRIýWKH
75,0ýPRGXOHVýWRýVWXG\ýWKHýSURSDJDWLRQýRIýXQFHUWDLQW\ïýý7KHý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVýIRUýHDFK
75,0ýPRGXOHýZLOOýEHýSHUIRUPHGýVHTXHQWLDOO\ýLQýWKHýRUGHUýWKDWýWKHý75,0ýPRGXOHVýDUHýUXQïý
6XIILFLHQWýLQIRUPDWLRQýPXVWýEHýWUDQVPLWWHGýIURPýRQHýPRGXOHýWRýWKHýQH[WýWRýEHýDEOHýWRýSURSDJDWH
GLVWULEXWLRQDOýLQIRUPDWLRQýWRýVXFFHHGLQJý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVïýý6LQFHýWKHýDPRXQWýRIýGDWD
SURGXFHGýIURPý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVýLVýYROXPLQRXVñýWKHýIXOOýUHVXOWVýZLOOýEHýDUFKLYHGýDQGýD
UHGXFHGýVHWýZLOOýEHýUHWDLQHGýDVýLQSXWýIRUýWKHýQH[WýPRGXOHïýý7KHýRXWSXWýYDOXHVýIURPýHDFKýRIýWKH
75,0ýPRGXOHVýDVýZHOOýDVýWKHýPRGHOýLQSXWVýõLïHïñýSDUDPHWHUýYDOXHVôýIRUýHDFKý0RQWHý&DUOR
VLPXODWLRQýZLOOýEHýVDYHGýDQGýFDQýEHýSDVVHGýDORQJýWRýWKHýQH[WýPRGXOHýIRUýVXEVHTXHQWýXQFHUWDLQW\
DQDO\VLVïýý+RZHYHUñýWKHýDPRXQWýRIýGDWDýZRXOGýLQFUHDVHýGUDVWLFDOO\ýIURPýRQHýPRGXOHýWRýWKHýQH[Wïý
7KHUHIRUHñýLWýLVýLPSRUWDQWýWRýWUDFNýWKHýLQSXWýSDUDPHWHUVýWRýHDFKý75,0ýPRGXOHï

7RýUHGXFHýWKHýVL]HýDQGýFRPSOH[LW\ýRIýWKHýWUDQVIHUýRIýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\
LQIRUPDWLRQýEHWZHHQý75,0ýPRGXOHVñýWKHýUHVXOWVýFDQýEHýVXPPDUL]HGýLQýWKHýIRUPýRIýQRQð
SDUDPHWULFýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVýWKDWýFDQýEHýSDVVHGýWRýWKHýQH[WýPRGXOHñýZKHUHýHDFK
GLVWULEXWLRQýWRýEHýSDVVHGýLVýFKDUDFWHUL]HGýQRQðSDUDPHWULFDOO\ýE\ýLWVýSHUFHQWLOHVï

7KHýVFUHHQLQJýVWDJHýGHVFULEHGýDERYHýLQYROYHVýDýVHQVLWLYLW\ýUDQNLQJýDQDO\VLVýWRýVHOHFWýWKH
FULWLFDOýSDUDPHWHUVýWRýEHýWUDFNHGýIRUýWKHýPRUHýGHWDLOHGýXQFHUWDLQW\ýDQDO\VLVâýDOOýRWKHUýSDUDPHWHUV
ZRXOGýEHýVHWýDWýWKHLUýFHQWUDOýWHQGHQF\ýYDOXHïýý7KLVýIRFXVýRQýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýDOVRýGHFUHDVHVýWKH
DPRXQWýRIýLQIRUPDWLRQýWRýEHýWUDFNHGïýý7RýIXUWKHUýUHGXFHýWKHýYROXPHýRIýLQIRUPDWLRQñýDIWHU
VXPPDUL]LQJýWKHýUHVXOWVýIURPýRQHýPRGXOHýDVýSUREDELOLW\ýGLVWULEXWLRQVñýWKHýWUDQVPLVVLRQýRI
LQIRUPDWLRQýWRýWKHýQH[WýPRGXOHýLVýILOWHUHGýWRýVHOHFWýWKHýPRVWýFULWLFDOýSDUDPHWHUVýõHïJïñýWKRVHýWKDW
DFFRXQWýIRUýäèýSHUFHQWýRIýWKHýYDULDQFHýRIýWKHýXQFHUWDLQW\ýDQGýYDULDELOLW\ôï

,WýLVýLPSRUWDQWýWRýQRWHýWKDWýVLQFHýGDWDýIRUýPDQ\ýRIýWKHýLQSXWýYDULDEOHVýLQý75,0ï([SRýõHïJïñ
WLPHðDFWLYLW\ýSDWWHUQVñýYHQWLODWLRQýUDWHVñýDLUýH[FKDQJHýUDWHVôýDUHýQRWýDYDLODEOHýWRýFRYHUýWKHýHQWLUH
UDQJHýRIýSRVVLEOHýYDOXHVñý0RQWHý&DUORýVLPXODWLRQVýDUHýXVHGýWRýEHWWHUýUHSUHVHQWýWKHýGLVWULEXWLRQýRI
H[SRVXUHVýWKDWýRFFXUýDPRQJýWKHýSHRSOHýLQýDQýH[SRVXUHýDVVHVVPHQWïýý:KLOHýWKLVýPHWKRGýEHWWHU
FDSWXUHVýWKHýYDULDELOLW\ýRIýWKHýSRSXODWLRQ©VýH[SRVXUHVñýLWýXQGHUHVWLPDWHVýWKHýUHSHWLWLYHýQDWXUHýRI
FHUWDLQýKLJKýH[SRVXUHýVLWXDWLRQVýõHïJïñýORQJýFRPPXWHVýLQýVORZðPRYLQJýWUDIILFýRUýSUHSDULQJýIRRGV
LQýDýPDQQHUýWKDWýLQFUHDVHVýWKHýUHOHDVHýRIýWR[LFýSROOXWDQWVôýIRUýFHUWDLQýVHJPHQWVýRIýWKHýSRSXODWLRQï

)XUWKHPRUHñýLWýVKRXOGýEHýQRWHGýWKDWýPXFKýRIýWKHýGDWDýXVHGýWRýFKDUDFWHUL]HýYDULDELOLW\
UHODWHGýWRýH[SRVXUHñýVXFKýDVýWLPHðDFWLYLW\ýSDWWHUQVýRUýRWKHUýH[SRVXUHýIDFWRUVýDUHýVRPHWLPHVýEDVHG
RQýVKRUWðWHUPýõPXOWLGD\ôýPHDVXUHPHQWVýõHïJïñýGLDU\ýVWXGLHVñýUHFDOOñýPRQLWRULQJôïýý'HVSLWHýWKH
OLPLWDWLRQVýDQGýDVVXPSWLRQVýEXLOWýLQWRýXVLQJýVXFKýGDWDýWRýJHQHUDWHýORQJðWHUPýIDFWRUVñý2$436ý
EHOLHYHVýWKDWýWKHVHýGDWDýDUHýWKHýEHVWýDYDLODEOHýDQGýH[WUDSRODWLQJýWRýJHQHUDWHýORQJðWHUPýIDFWRUVýRUý
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FUHDWLQJýDýORQJHUýWHUPýVHTXHQFHýRIýVXFKýGDWDýLVýWKHýEHVWýDSSURDFKïýý,WýVKRXOGýEHýUHLWHUDWHGýWKDW
75,0ñýGXHýWRýLWVýDUFKLWHFWXUHñýLVýDýG\QDPLFýPRGHOLQJýV\VWHPñýQRWýDýVWDWLFýPRGHOñýDQGýZLOOýEHýDEOH
WRýXQGHUJRýIUHTXHQWýXSGDWHVýWKDWýUHIOHFWýQHZýVFLHQFHýDQGýLQIRUPDWLRQïýý7KHUHIRUHñýRQFHýDOWHUQDWLYH
DQGýLPSURYHGýDSSURDFKHVýõHïJïñýFRUUHODWHGýGLDULHVýIRUýDFWLYLW\ýDQGýFRQVXPSWLRQýLQIRUPDWLRQýDWýWKH
LQGLYLGXDOýOHYHOýGHYHORSHGýWKURXJKýVWDWLVWLFDOýDQDO\VLVýRIýPXOWLGD\ýGLDULHVôýEHFRPHýDYDLODEOHñýWKH\
ZLOOýEHýHYDOXDWHGýDQGýLQFRUSRUDWHGýLQWRý75,0ýZKHUHýDSSURSULDWHïý

éïê '$7$ý,1387ý5(48,5(0(176

,QSXWVýWRý75,0ï([SRýLQFOXGHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQVñýLQWHUPHGLDýWUDQVIHU
IDFWRUVñýDQGîRUýWKHýLQSXWýQHHGHGýWRýFDOFXODWHýLQWHUPHGLDýWUDQVIHUVýIURPýDOJRULWKPVñýFRKRUWýDFWLYLW\
GDWDñýDQGýGHPRJUDSKLFýDQGýDWðULVNýSRSXODWLRQýGDWDïýý7KHýVHFWLRQVýEHORZýVXPPDUL]HýWKHýSULQFLSOH
VRXUFHVýRIýLQSXWýGDWDýLQýWKHVHýDUHDVï

$OWKRXJKý75,0ï([SRýLVýSULPDULO\ýDýVWRFKDVWLFýPRGHOñýGLVWULEXWLRQVýIRUýPDQ\ýRIýWKH
PRGHO©VýLQSXWVýDUHýHLWKHUýQRWýDYDLODEOHýRUýDUHýLQFRPSOHWHïýý7KURXJKýWKHýXVHýRIýDýV\VWHPDWLF
VHQVLWLYLW\ýDQDO\VLVñýH[SRVXUHýSDWKZD\VýDQGýSDUDPHWHUVýFDQýEHýLGHQWLILHGýE\ýWKHýPRGHOýWKDWýGRýQRW
PDNHýDýPDMRUýFRQWULEXWLRQýWRýWKHýDVVHVVPHQWýHQGSRLQWýQRUýWRýWKHýRYHUDOOýXQFHUWDLQW\ýDQG
YDULDELOLW\ïýý7KHýXVHýRIýSRLQWýHVWLPDWHVýFDQýWKHQýEHýFRQVLGHUHGýIRUýWKHVHýSDUDPHWHUVýõ8ï6ïý(3$
ìääæFôïýý&RQYHUVHO\ñý75,0ï([SRýZLOOýXVHý0RQWHý&DUORýDQDO\VLVýIRUýWKRVHýSDUDPHWHUVýWKDWýDUH
IRXQGýWRýKDYHýDýVLJQLILFDQWýLPSDFWýRQýH[SRVXUHýDQGýWKDWýKDYHýGDWDýDYDLODEOHïýý+HQFHñýDVVHVVPHQWV
LQý75,0ï([SRýZLOOýEHýDEOHýWRýXVHýDýFRPELQDWLRQýRIýGLVWULEXWLRQDOýGDWDýIRUýLQSXWýSDUDPHWHUVýWKDW
DUHýMXGJHGýWRýEHýLPSRUWDQWýE\ýWKHýDQDO\VWñýDQGýSRLQWýHVWLPDWHVýIRUýWKRVHýSDUDPHWHUVýWKDWýDUHýHLWKHU
GHWHUPLQHGýWRýFRQWULEXWHýOLWWOHýWRýWKHýH[SRVXUHýRXWFRPHýRUýWKDWýKDYHýLQVXIILFLHQWýGDWDýDYDLODEOHïý
:KLFKHYHUýGLVWULEXWLRQýW\SHýLVýVHOHFWHGýIRUýDýSDUWLFXODUýSDUDPHWHUñýWKHýDQDO\VWýZLOOýEHýLQIRUPHGýE\
WKHýPRGHOýRIýWKHýFKRLFHVýPDGHýDQGýWKHýLPSOLFDWLRQVýWKDWýPD\ýUHVXOWï

$ýSUREDELOLW\ýGHQVLW\ýIXQFWLRQýõ3')ôýZLOOýEHýGHYHORSHGýIRUýPDQ\ýRIýWKHýLQSXWýYDULDEOHV
XVHGýLQý75,0ï([SRïýý)RUýFRQWLQXRXVýUDQGRPýYDULDEOHVñýWKHý3')ýH[SUHVVHVýWKHýSUREDELOLW\ýWKDW
WKHýUDQGRPýYDULDEOHýIDOOVýZLWKLQýVRPHýYHU\ýVPDOOýLQFUHPHQWýõ8ï6ïý(3$ýìääæFôïýý,WýPXVWýEH
HPSKDVL]HGýWKDWýGLVWULEXWLRQVýIRUýPDQ\ýRIýWKHýH[SRVXUHýIDFWRUVýLQý75,0ï([SRýKDYHýQRWýEHHQ
GHYHORSHGýWRýGDWHñýKHQFHñýDýPDMRUýHIIRUWýLVýUHTXLUHGýWRýGHYHORSýWKHý3')VýIRUýLQSXWýWRýWKHýPRGHOï

3UREDELOLW\ýGHQVLW\ýIXQFWLRQVýFDQýEHýFKDUDFWHUL]HGýE\ýQXPHURXVýGLVWULEXWLRQDOýIRUPV
õ&XOOHQýDQGý)UH\ýìäääôïýý)RUýHDFKý75,0ï([SRýDSSOLFDWLRQñýWKHýDQDO\VWýQHHGVýWRýDGGUHVVýVHYHUDO
FULWLFDOýLVVXHVýUHJDUGLQJýGDWDýVRUWLQJýDQGýPDQLSXODWLRQïýý7KHVHýLVVXHVýLQFOXGHñýEXWýDUHýQRWýOLPLWHG
WRýWKHýIROORZLQJãýõìôýKRZýWRýGHYHORSýDý3')ýEDVHGýRQýOLPLWHGýGDWDâýõëôýKRZýWRýVHWýWKHýFRQILGHQFH
RUýXQFHUWDLQW\ýOLPLWýIRUýDý3')âýõêôýKRZýWRýWUXQFDWHý3')VýWRýHOLPLQDWHýXQUHDOLVWLFýVFHQDULRVâýDQG
õéôýKRZýWRýXVHýGDWDýWKDWýLVýEHORZýLWVýGHWHFWLRQýOLPLWïýý7KHý(3$ýKDVýFRQYHQHGýZRUNVKRSVýWR
DGGUHVVýLPSRUWDQWýLVVXHVýUHJDUGLQJýGDWDýGLVWULEXWLRQVýDQGýWKHLUýYDULDELOLW\ýDQGýXQFHUWDLQW\ýõ8ï6ï
(3$ýìääçEñý8ï6ïý(3$ýìäääJôïýý7KHýUHDGHUýLVýXUJHGýWRýUHIHUýWRýWKHVHýZRUNVKRSýUHSRUWVýIRUýPRUH
LQðGHSWKýLQIRUPDWLRQýUHJDUGLQJýWKHVHýLVVXHVï

$QRWKHUýLVVXHýFRQFHUQLQJýWKHýGHYHORSPHQWýDQGýXVHýRIýGDWDýLQSXWVýLVýWKDWýDVýVWXGLHV
SURYLGHýQHZýLQIRUPDWLRQýRQýH[SRVXUHýIDFWRUVñýGLVFUHSDQFLHVýPD\ýDSSHDUýEHWZHHQýWKHýIDFWRUVýLQ
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RQHýVWXG\ýDVýFRPSDUHGýWRýWKRVHýIURPýDýGLIIHUHQWýVWXG\ïýý7KLVýFRPSOLFDWHVýWKHýVHOHFWLRQýRI
H[SRVXUHýIDFWRUVýIRUýXVHýLQý75,0ï([SRïýý7KHUHIRUHñýZKHQHYHUýSRVVLEOHñýWKHýGHYHORSHUVýRI
75,0ï([SRýZLOOýXVHýH[SRVXUHýIDFWRUVýWKDWýDUHýFRQVLVWHQWýDFURVVý(3$ýSURJUDPýRIILFHVïý
)XUWKHUPRUHñýWKH\ýZLOOýGUDZýRQýWKHýHIIRUWVýRIñýDQGýZRUNýFRRSHUDWLYHO\ýZLWKñý25'ýDQGýWKHýRWKHU
SURJUDPýRIILFHVýWRýGHWHUPLQHýWKHýPRVWýDSSURSULDWHýH[SRVXUHýIDFWRUVýDQGýZLOOýXSGDWHýWKHVH
SHULRGLFDOO\ýWRýUHIOHFWýWKHýPRVWýFXUUHQWýNQRZOHGJHýLQýWKLVýILHOGïý

éïêïì (19,5210(17$/ý0(',$ý&21&(175$7,216

7KHýUHTXLUHGýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýFRQFHQWUDWLRQýGDWDýLQSXWýIRUý75,0ï([SRýLQFOXGHV
DPELHQWýSROOXWLRQýFRQFHQWUDWLRQýHVWLPDWHVïýý)RUýWKHýH[SRVXUHýGXUDWLRQýRIýLQWHUHVWýLQý75,0ï([SRñ
DýFRQFHQWUDWLRQýSURILOHýIRUýHDFKýRIýWKHýSULQFLSDOýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýõLïHïñýDLUñýVRLOñýZDWHUñ
YHJHWDWLRQôýLQFOXGHGýLQýWKHýDQDO\VLVýIRUýHDFKýH[SRVXUHýGLVWULFWýLVýQHHGHGïýý3ROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQ
GDWDýIRUý75,0ï([SRýLVýDVVXPHGýWRýEHýDYDLODEOHýIURPýDQDO\VLVýRIýPRQLWRULQJýGDWDñýIURPýD
GLVSHUVLRQýPRGHOñýRUýIURPýDýPXOWLPHGLDýWUDQVSRUWýPRGHOýVXFKýDVý75,0ï)D7(ïýý7KHýWZR
HQYLURQPHQWDOýPHGLDýIRUýZKLFKýPRQLWRULQJýGDWDýDUHýPRVWýDEXQGDQWýDUHýDLUýDQGýZDWHUï

7KHý2$436ýLVýUHVSRQVLEOHýIRUýPDQDJLQJýDýPRQLWRULQJýQHWZRUNýRIýDPELHQWýIL[HGðVLWH
PRQLWRUVýIRUýDLUýSROOXWDQWVïýý7KHý2$436ýXVHVýWKLVýQHWZRUNýRIýPRQLWRUVýWRýKHOSýHQVXUHýWKDWýWKH
OHYHOVýRIýWKHýFULWHULDýSROOXWDQWVýõLïHïñýFDUERQýPRQR[LGHñýQLWURJHQýGLR[LGHñýVXOIXUýGLR[LGHñýR]RQHñ
SDUWLFXODWHýPDWWHUñýOHDGôýGRýQRWýH[FHHGýWKHý1$$46ýHVWDEOLVKHGýWRýFRPSO\ýZLWKýWKHý&$$ïýý7KHýDLU
TXDOLW\ýPHDVXUHPHQWVýDUHýFROOHFWHGýE\ýPRQLWRUVýDWýWKRXVDQGVýRIýVLWHVýDFURVVýWKHýQDWLRQýRSHUDWHG
E\ýVWDWHýDQGýORFDOýHQYLURQPHQWDOýDJHQFLHVïýý(DFKýPRQLWRUýPHDVXUHVýWKHýFRQFHQWUDWLRQýRIýD
SDUWLFXODUýSROOXWDQWýLQýWKHýDLUïýý0RQLWRULQJýGDWDýLQGLFDWHýWKHýDYHUDJHýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQ
GXULQJýDýWLPHýLQWHUYDOñýXVXDOO\ýRQHýKRXUýRUýëéýKRXUVïýý7KHýPRQLWRULQJýVWDWLRQVýLQýWKLVýQHWZRUNýDUH
FDOOHGýWKHý6WDWHýDQGý/RFDOý$LUý0RQLWRULQJý6WDWLRQVýõ6/$06ôïýý7RýREWDLQýPRUHýWLPHO\ýDQG
GHWDLOHGýLQIRUPDWLRQýDERXWýDLUýTXDOLW\ýLQýVWUDWHJLFýORFDWLRQVýDFURVVýWKHýQDWLRQñý2$436ýHVWDEOLVKHG
DQýDGGLWLRQDOýQHWZRUNýRIýPRQLWRUVñýFDOOHGýWKHý1DWLRQDOý$LUý0RQLWRULQJý6WDWLRQVýõ1$06ôïýý7KH
1$06ýVLWHVñýZKLFKýDUHýSDUWýRIýWKHý6/$06ýQHWZRUNñýPXVWýPHHWýPRUHýVWULQJHQWýPRQLWRUýVLWLQJñ
HTXLSPHQWýW\SHñýDQGýTXDOLW\ýDVVXUDQFHýFULWHULDï

7KHý&$$ýDOVRýVWLSXODWHVýWKDWýHDFKýVWDWHýLQFOXGHýDýFRPSUHKHQVLYHýLQYHQWRU\ýRIýH[LVWLQJ
VRXUFHVýRIýDLUýSROOXWLRQýDQGýDQýDFFXUDWHýHVWLPDWHýRIýWKHýWRWDOýDPRXQWýRIýSROOXWDQWVýõHïJïñý92&Vô
HPLWWHGýWRýWKHýDLUýE\ýHDFKýVRXUFHýGXULQJýDýFDOHQGDUý\HDUïýý7KHVHýSROOXWDQWýHPLVVLRQVýHVWLPDWHVýDUH
FRPSLOHGýE\ýRSHUDWRUVýRIýLQGXVWULDOýDQGýFRPPHUFLDOýHQWHUSULVHVñýVWDWHýDQGýORFDOýHQYLURQPHQWDO
DJHQFLHVñýDQGý(3$ïýý7KHýDPRXQWýRIýSROOXWDQWýLVýFDOFXODWHGýXVLQJý(3$ðDSSURYHGýPHWKRGVýDQG
PHDVXUDEOHýIDFWRUVýVXFKýDVýWKHýTXDQWLW\ýRIýIXHOýXVHGïý

$OOýRIýWKHVHýHPLVVLRQVýGDWDýDUHýFRPSLOHGýLQýDýVLQJOHýGDWDEDVHýFDOOHGýWKHý$HURPHWULF
,QIRUPDWLRQý5HWULHYDOý6\VWHPýõ$,56ôïýý7KHý$,56ýFRQWDLQVýDOOýRIýWKHýDLUýTXDOLW\ñýHPLVVLRQVñ
FRPSOLDQFHñýDQGýHQIRUFHPHQWýLQIRUPDWLRQýWKDWý2$436ýDQGýVWDWHýDJHQFLHVýFROOHFWýWRýFDUU\ýRXW
WKHLUýUHVSHFWLYHýSURJUDPVýIRUýLPSURYLQJýDQGýPDLQWDLQLQJýDLUýTXDOLW\ï

7KHý(3$©Vý2IILFHýRIý:DWHUýõ2:ôýPDQDJHVýLQIRUPDWLRQýFROOHFWHGýRQýSROOXWDQW
FRQFHQWUDWLRQVýPHDVXUHGýLQýZDWHUERGLHVïýý7KHýGDWDýDUHýFROOHFWHGýIURPýPRQLWRULQJýFRQGXFWHGýDW
UHJXODUýVLWHVýRQýDýFRQWLQXRXVýEDVLVñýDWýVHOHFWHGýVLWHVýRQýDQýDVýQHHGHGýEDVLVýRUýWRýDQVZHUýVSHFLILF
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TXHVWLRQVñýRQýDýWHPSRUDU\ýRUýVHDVRQDOýEDVLVñýRUýRQýDQýHPHUJHQF\ýEDVLVïýý7KHýUHVSRQVLELOLW\ýWR
PRQLWRUýZDWHUýTXDOLW\ýUHVWVýZLWKýPDQ\ýGLIIHUHQWýDJHQFLHVïýý6WDWHýSROOXWLRQýFRQWUROýDJHQFLHVýKDYH
NH\ýPRQLWRULQJýUHVSRQVLELOLWLHVýDQGýFRQGXFWýYLJRURXVýPRQLWRULQJýSURJUDPVïýý0DQ\ýORFDO
JRYHUQPHQWVñýVXFKýDVýFLW\ýDQGýFRXQW\ýHQYLURQPHQWDOýRIILFHVñýDOVRýFRQGXFWýZDWHUýTXDOLW\
PRQLWRULQJïýý,QýDGGLWLRQñýRWKHUý)HGHUDOýDJHQFLHVýDUHýDOVRýLQYROYHGýLQýZDWHUýTXDOLW\ýPRQLWRULQJïý
)RUýH[DPSOHñýWKHý8ï6ïý*HRORJLFDOý6XUYH\ýõ86*6ôýFRQGXFWVýH[WHQVLYHýFKHPLFDOýPRQLWRULQJ
WKURXJKýLWVý1DWLRQDOý6WUHDPý4XDOLW\ý$FFRXQWLQJý1HWZRUNýõ1$64$1ôýDWýIL[HGýORFDWLRQVýRQýODUJH
ULYHUVýDURXQGýWKHýFRXQWU\ï

0DQ\ýDJHQFLHVýDQGýRUJDQL]DWLRQVýPDLQWDLQýFRPSXWHUL]HGýGDWDýV\VWHPVýWRýVWRUHýDQG
PDQDJHýWKHýZDWHUýTXDOLW\ýGDWDýWKH\ýRUýRWKHUVýFROOHFWïýý3HUKDSVýWKHýVLQJOHýODUJHVWýVXFKýDPELHQW
ZDWHUýTXDOLW\ýGDWDýV\VWHPýLVý(3$©Vý6725(7ýõ672UDJHýDQGý5(7ULHYDOôýV\VWHPïýý0XFKýRIýWKH
GDWDýFROOHFWHGýE\ýVWDWHñýORFDOñýDQGýIHGHUDOýDJHQFLHVýDQGýE\ýVRPHýSULYDWHýHQWLWLHVýVXFKýDV
XQLYHUVLWLHVýDQGýYROXQWHHUýPRQLWRUVýDUHýHQWHUHGýLQWRý6725(7ïýý5DZýGDWDýLQý6725(7ýFDQýEH
DFFHVVHGñýDQDO\]HGñýDQGýVXPPDUL]HGýE\ýPDQ\ýXVHUVýDQGýIRUýPDQ\ýSXUSRVHVï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýEHýFDSDEOHýRIýXVLQJýGDWDýIURPýPXOWLPHGLDýWUDQVSRUWýPRGHOV
DVýLQSXWýGDWDýIRUýDPELHQWýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVñýSDUWLFXODUO\ýIRUýPXOWLPHGLDñýPXOWLSDWKZD\
SROOXWDQWVïýý2QHýVXFKýPRGHOýLVýWKHý75,0ï)D7(ýPRGXOHïýý7KHý75,0ï)D7(ýPRGXOHýFDQýHVWLPDWH
SROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýLQýPXOWLSOHýHQYLURQPHQWDOýPHGLDýDQGýELRWDñýDQGýDFFRXQWVýIRUýWUDQVIHUýRI
PDVVýWKURXJKRXWýDQýHQYLURQPHQWDOýV\VWHPïýý,WýPRGHOVýWKHýPRYHPHQWýRIýSROOXWDQWýPDVVýRYHUýWLPH
WKURXJKýDýERXQGHGýV\VWHPñýZKLFKýLQFOXGHVýERWKýELRWLFýDQGýDELRWLFýFRPSRQHQWVïýý7KHýERXQGDULHV
RIýWKHýV\VWHPýDUHýGHILQHGýE\ýWKHýXVHUñýDQGýFDQýHDVLO\ýFRQIRUPýWRýWKHýH[SRVXUHýGLVWULFWVýLQýD
75,0ï([SRýDSSOLFDWLRQï

éïêïë &21&(175$7,216ý2)ý32//87$176ý,1ý0,&52(19,5210(176

3ROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýZLOOýQHHGýWRýEHýVXSSOLHGýWRý75,0ï([SRýIRUýDOO
PLFURHQYLURQPHQWVýLQýZKLFKýVLJQLILFDQWýFRQWULEXWLRQVýWRýH[SRVXUHVýRFFXUïýý:KHQýPHDVXUHGýGDWD
DUHýXQDYDLODEOHñýWKHUHýDUHýYDULRXVýWHFKQLTXHVýIRUýHVWLPDWLQJýWKHVHýPLFURHQYLURQPHQWDO
FRQFHQWUDWLRQVïýý7KHVHýWHFKQLTXHVýDUHýGLVFXVVHGýEHORZñýZLWKýDýIRFXVýRQýZD\VýRIýHVWLPDWLQJ
PLFURHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQVýRIýSROOXWDQWVýLQýDLUï

éïêïëïìýý,QGRRUý9HUVXVý2XWGRRUý&RQFHQWUDWLRQV

6WXGLHVýWKDWýVLPXOWDQHRXVO\ýPHDVXUHýLQGRRUýDQGýRXWGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýRIýYDULRXV
SROOXWDQWVýVKRZýWKDWýQXPHURXVýIDFWRUVýDIIHFWýDýSROOXWDQW©VýDELOLW\ýWRýSHQHWUDWHýWRýWKHýLQVLGHýRIýD
EXLOGLQJýIURPýRXWGRRUVýõ-RKQVRQýHWýDOïýìääçFôïýý2QHýRIýWKHýPRVWýFRPSUHKHQVLYHýPHDVXUHPHQW
VWXGLHVýRIýLQGRRUîRXWGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýRIýDLUýSROOXWDQWVýFRQGXFWHGýWRýGDWHýLVýWKHý7RWDOý([SRVXUH
$VVHVVPHQWý0HWKRGRORJ\ýõ7($0ôýõ8ï6ïý(3$ýìäåæôïýý7KLVýPXOWLð\HDUýVWXG\ýZDVýFRQGXFWHGýLQ
WKHýHDUO\ýWRýPLGýìäåíöVïýý'XULQJýWKHýVWXG\ñýPHDVXUHPHQWVýRIýWKHýH[SRVXUHVýRIýçííýLQGLYLGXDOVýWR
ëíýWDUJHWýFKHPLFDOVýLQýERWKýDLUýDQGýZDWHUýZHUHýPDGHïýý7KHýçííýVWXG\ýSDUWLFLSDQWVýZHUHýD
UHSUHVHQWDWLYHýVDPSOHýRIýDýWRWDOýSRSXODWLRQýRIýæííñíííýUHVLGHQWVýRIýFLWLHVýLQý1HZý-HUVH\ñý1RUWK
&DUROLQDñý1RUWKý'DNRWDñýDQGý&DOLIRUQLDïýý2QHýRIýWKHýPRVWýLPSRUWDQWýILQGLQJVýRIýWKHý7($0ýVWXG\
ZDVýWKDWýSHUVRQDOýõDLUôýDQGýLQGRRUýH[SRVXUHVýWRý92&VýDUHýQHDUO\ýDOZD\VýJUHDWHUýWKDQýRXWGRRU
OHYHOVýõ:DOODFHýHWýDOïýìääìñý8ï6ïý(3$ýìäåæôïýý7KHý7($0ýVWXGLHVýDQVZHUHGýDýTXHVWLRQýRIýHTXDO
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LPSRUWDQFHýIRUýPRGHOLQJýH[SRVXUHVýWRýDLUýSROOXWDQWVñýWKDWýLVãýý¦,VýWKHUHýDQ\ýLQGRRUýDQGýRXWGRRU
UHODWLRQVKLSýDVVRFLDWHGýZLWKýWKHýYDULDWLRQýRIýRQHýRUýPRUHýDLUýSROOXWDQWVýPHDVXUHGýVLPXOWDQHRXVO\
DWýDýUHVLGHQFH"§ýý,QýWKHý1HZý-HUVH\ý7($0ýVWXG\ñýUHVXOWVýVKRZHGýWKDWýõìôýGXULQJýWLPHVýFRQGXFLYH
WRýDFFXPXODWLRQýRIýKLJKýRXWGRRUý92&ýFRQFHQWUDWLRQVñýVXEVWDQWLDOýFRQWULEXWLRQVýWRýLQGRRUýOHYHOV
FDQýEHýPDGHñýDQGýõëôýLQýKRPHVýZKHUHýWKHUHýDUHýQRýLQGRRUýVRXUFHVýRIýDý92&ýFRPSRXQGñýWKH
LQGRRUýFRQFHQWUDWLRQýYDULDWLRQýFDQýEHýGULYHQýE\ýRXWGRRUý92&ýOHYHOVýõ/LR\ýHWýDOïýìääìôï

éïêïëïëýý0DVVý%DODQFHý0RGHOý$SSURDFK

)RUýHVWLPDWLQJýDLUýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýLQGRRUýPLFURHQYLURQPHQWVñý75,0ï([SR
ZLOOýLQFOXGHýWKHýRSWLRQýRIýXVLQJýDýPDVVýEDODQFHýPRGHOLQJýDSSURDFKýZKHUHýVXIILFLHQWýGDWDýH[LVWïýý,Q
JHQHUDOýWHUPVñýWKHýPDVVýEDODQFHýPRGHOýFDQýEHýGHVFULEHGýDVãýý

7KHýFKDQJHýLQýLQGRRUýSROOXWLRQýFRQFHQWUDWLRQý ý
WKHýSROOXWDQWýHQWHULQJýIURPýRXWVLGH

òýWKHýLQGRRUýJHQHUDWLRQýRIýSROOXWDQW
¥ýSROOXWDQWýOHDYLQJýWKHýLQGRRUýPLFURHQYLURQPHQW

¥ýUHPRYDOýRIýWKHýSROOXWDQWýE\ýDQýDLUýFOHDQLQJýGHYLFH
¥ýGHFD\ýRIýWKHýSROOXWDQWýLQGRRUVï

(DFKýWHUPýLQýWKHýDERYHýFRQFHSWXDOýPRGHOýUHTXLUHVýGDWDýLQSXWVïýý,PSOLFLWýLQýWKHýDERYHýWHUPVýDUH
GDWDýQHHGVýIRUýRWKHUýYDULDEOHVýVXFKýDVýLQILOWUDWLRQñýDLUýH[FKDQJHýUDWHñýVXUIDFHýUHDFWLYLW\ñýEXLOGLQJ
YROXPHñýDQGýUHFLUFXODWLRQïýý$GGLWLRQDOO\ñýDLUýH[FKDQJHýUHPRYDOýFDQýEHýVHSDUDWHGýLQWRýIUDFWLRQV
UHPRYHGýIRUýXQILOWHUHGýDQGýILOWHUHGýDLUñýDQGýVLPLODUO\ýSHQHWUDWLRQýRIýRXWGRRUýDLUýFDQýEHýVHSDUDWHG
LQWRýIUDFWLRQVýIRUýSHQHWUDWLRQýRIýILOWHUHGýDQGýXQILOWHUHGýDLUïýý$QRWKHUýIDFWRUýZKLFKýKDVýDýJUHDW
LQIOXHQFHýRQýVHYHUDOýRIýWKHVHýYDULDEOHVýLVýWKHýW\SHýDQGýXVHýRIýDLUýFRQGLWLRQLQJïýý2QHýRIýWKHýPRVW
XELTXLWRXVýVRXUFHVýRIýLQGRRUýDLUýSROOXWDQWVýLVýVPRNLQJïýý7KLVýVRXUFHýW\SHýõZKHQýSUHVHQWôýLV
UHVSRQVLEOHýIRUýHOHYDWHGýLQGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýRIýQXPHURXVýDLUýSROOXWDQWVïýý6HFWLRQýèïëïìýRIýWKLV
UHSRUWýGHVFULEHVýLQýPRUHýGHWDLOýWKHýPDVVýEDODQFHýPRGHOýWKDWýZLOOýEHýLQFOXGHGýLQýWKHýLQLWLDO
LQKDODWLRQýSURWRW\SHýRIý75,0ï([SRï

0F&XUG\ýõìääéôýGLVFXVVHVýWKHý¦LQGRRUýGDWDýIDFWRUVýDQGýSDUDPHWHUV§ýWKDWýZHUHýUHTXLUHG
LQSXWVýWRýWKHýPDVVýEDODQFHýPRGHOýXVHGýLQýS1(0î2êïýý7KHVHýIDFWRUVñýDORQJýZLWKýVHDVRQDO
FRQVLGHUDWLRQVñýDIIHFWýKRZýPXFKýRXWGRRUýDLUýSROOXWLRQýLVýHVWLPDWHGýWRýFRPHýLQVLGHýDQGýKRZýPXFK
LQGRRUýVRXUFHVýDIIHFWýWKHýLQGRRUýH[SRVXUHVïýý)RUýWKHýS1(0î2êñýYDOXHVýIRUýPRVWýRIýWKHýYDULDEOHVýLQ
LWVýPDVVýEDODQFHýPRGHOýDUHýREWDLQHGýE\ý0RQWHý&DUORýVDPSOLQJýIURPýHPSLULFDOýGLVWULEXWLRQVýRI
PHDVXUHGýGDWDïýý7KHýYDULDEOHVýLQFOXGHýõ0F&XUG\ýìääéôã

� 3UREDELOLW\ýRIýKDYLQJýRSHQýZLQGRZVñýJLYHQýWKHýW\SHýRIýDLUýFRQGLWLRQLQJýV\VWHPýIRXQG
LQýWKHýKRPHýDQGýWKHýRXWGRRUýWHPSHUDWXUHâ

� $LUýH[FKDQJHýUDWHñýZKLFKýLVýDOVRýDIIHFWHGýE\ýWKHý¦ZLQGRZýVWDWXV§â

� 5HVLGHQWLDOýVXUIDFHðWRðYROXPHýUDWLRñýZKLFKýLVýQHFHVVDU\ýWRýGHWHUPLQHýVXUIDFHýUHDFWLYLW\
ORVVHVâýDQG
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� (PLVVLRQýUDWHVýIURPýDQ\ýLQGRRUýVRXUFHVýDQGýWKHýSUREDELOLW\ýWKDWýWKHýVRXUFHVýZLOOýEH
RSHUDWLQJýRUýQRWï

7KHUHýLVýDQýHYHUýLQFUHDVLQJýGDWDEDVHýIRUýDOOýRIýWKHýIDFWRUVýPHQWLRQHGýDERYHïýý)RUýH[DPSOHñ
WKHý6RXUFHý5DQNLQJý'DWDEDVHýSURYLGHVýGDWDýRQýLQGRRUýVRXUFHýHPLVVLRQýIDFWRUVýõ-RKQVWRQýHWýDOï
ìääçôïýý,QýDGGLWLRQñýWKHý8ï6ïý&HQVXVý%XUHDXñýDVýSDUWýRIýLWVý$PHULFDQý+RXVLQJý6XUYH\ñýURXWLQHO\
FROOHFWVýLQIRUPDWLRQýRQýKRXVLQJýDQGýEXLOGLQJýFKDUDFWHULVWLFVñýLQFOXGLQJýWKHýXVHýRIýDLU
FRQGLWLRQLQJñýPHWKRGVýRIýKHDWLQJñýVTXDUHýIRRWDJHñýDQGýQXPEHUýRIýURRPVïýý5HVHDUFKHUVýKDYH
EHFRPHýPXFKýPRUHýDZDUHýRIýWKHýLPSRUWDQFHýRIýVHHPLQJO\ýPLQRUýIDFWRUVýVXFKýDVýZKHWKHUýD
KRXVH©VýZLQGRZVýZHUHýRSHQýRUýVKXWýZKHQýFRQGXFWLQJýVWXGLHVýRIýLQGRRUýDQGýRXWGRRUýDLU
SROOXWDQWVïýý$VýDýUHVXOWñýQHZýVWXGLHVýDUHýSURYLGLQJýGLVWULEXWLRQVýIRUýWKHVHýLPSRUWDQWýIDFWRUVïý
-RKQVRQýHWýDOïýõìääçDôýSURYLGHVýDýOLWHUDWXUHýVXUYH\ýRIýUHFHQWýVWXGLHVýIRUýPDQ\ýRIýWKHVHýIDFWRUVïý
(3$ýZLOOýH[DPLQHýDYDLODEOHýGDWDEDVHVýVXFKýDVýWKHý6RXUFHý5DQNLQJý'DWDEDVHýDQGý$PHULFDQ
+RXVLQJý6XUYH\ýIRUýUHOHYDQWýLQIRUPDWLRQýRQýLQGRRUýVRXUFHVýDQGýKRXVLQJýDQGýEXLOGLQJ
FKDUDFWHULVWLFVýWKDWýFDQýEHýXVHGýLQý75,0ï([SRï

éïêïëïêýý(PSLULFDOý,QGRRUî2XWGRRUý5DWLRVý$SSURDFK

7KHýXVHýRIýHPSLULFDOýLQGRRUîRXWGRRUýUHODWLRQVKLSVýIRUýHVWLPDWLQJýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQV
IRUýLQGRRUýPLFURHQYLURQPHQWVýLVýDQýDSSURDFKýWKDWýLVýRIWHQýXVHGýZKHQýPHDVXUHGýSROOXWDQWýGDWDýRU
GDWDýQHHGHGýIRUýDýPDVVýEDODQFHýPRGHOýDUHýODFNLQJïýý7KLVýDSSURDFKýUHOLHVýRQýREVHUYHG
UHODWLRQVKLSVýEHWZHHQýRXWGRRUýFRQFHQWUDWLRQVýDQGýFRQFXUUHQWýLQGRRUýRUýLQðYHKLFOH
PLFURHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQVýIRUýVHOHFWHGýSROOXWDQWVïýý7KHý+D]DUGRXVý$LUý3ROOXWDQW
([SRVXUHý0RGHOýõ+$3(0éôñýDýPRGHOýVLPLODUýWRýS1(0ñýXVHVýWKLVýDSSURDFKýIRUýHVWLPDWLQJýLQGRRU
DQGýLQðYHKLFOHýPLFURHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQVïýý7KHý+$3(0éýXVHVýDýPHWKRGýRI
LQGRRUîRXWGRRUýUDWLRVýFDOOHGý¦PLFURHQYLURQPHQWDOýõ0(ôýIDFWRUV§ýIRUýGHWHUPLQLQJýWKHýSROOXWDQW
FRQFHQWUDWLRQýLQýHDFKýLQGRRUýRUýLQðYHKLFOHýPLFURHQYLURQPHQWï

7KHý(3$©Vý2$436ýLVýFXUUHQWO\ýFROOHFWLQJýDQGýDQDO\]LQJýGDWDýUHOHYDQWýWRýWKHýGHYHORSPHQW
RIý0(ýIDFWRUVýIRUý+$3VýFRUUHVSRQGLQJýWRýWKRVHýDGGUHVVHGýLQý6HFWLRQýììëõNôýRIýWKHý&OHDQý$LUý$FW
$PHQGPHQWVýRIýìääíïýý(YHQWXDOO\ñý0(ýIDFWRUVýZLOOýEHýGHYHORSHGýIRUýDOOý+$3VýOLVWHGýXQGHUý7LWOH
,,,ýRIýWKHý&$$ïýý,QýDGGLWLRQýWRýWKHýWUDGLWLRQDOý0(ýIDFWRUýõDOVRýUHIHUUHGýWRýDVýWKHýSHQHWUDWLRQ
IDFWRUôñýGDWDýZLOOýEHýFROOHFWHGýZKHQHYHUýSRVVLEOHýIRUýDýVHSDUDWHýIDFWRUýUHODWLQJýWKHýFORVHQHVVýRI
NH\ýVRXUFHVýWRýDýPLFURHQYLURQPHQWïýý5HIHUUHGýWRýDVýWKHýSUR[LPLW\ýIDFWRUñýWKLVýIDFWRUýDFFRXQWVýIRU
WKHýKLJKHUýFRQFHQWUDWLRQVýXVXDOO\ýH[SHFWHGýZKHQýDýUHFHSWRUýPRYHVýFORVHUýWRýDýVRXUFHïýýý7KH
UHVXOWLQJý0(ýIDFWRUVýXVHGýLQý+$3(0éýDUHýJLYHQýE\ýWKHýH[SUHVVLRQã

õéðìêô[ ][ ][ ]{ }& L N W FT N FT & L W FT N FTLQ RXWõ ñ ñ ñ ô õ ñ ô õ ñ ñ ô õ ñ ô= γ α

ZKHUHã
&LQõLñNñWñFTôý  $YHUDJHýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýLQýPLFURHQYLURQPHQWýNýDW

H[SRVXUHýGLVWULFWýLýGXULQJýWLPHýVWHSýWýIRUýFDOHQGDUýTXDUWHUýFTï
õõNñFTô  3HQHWUDWLRQýIDFWRUýõUHODWHVýRXWGRRUýFRQFHQWUDWLRQýWRýLQGRRUýRUýLQð

YHKLFOHýPLFURHQYLURQPHQWDOýFRQFHQWUDWLRQôï
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&RXWõLñWñFTô  $PELHQWýSROOXWDQWýFRQFHQWUDWLRQýWDNHQýDWýDýIL[HGðVLWHýPRQLWRUýRU
IURPýDýPRGHOHGýYDOXHï

ûõNñFTô  3UR[LPLW\ýIDFWRUýõUHODWHVýWKHýFORVHQHVVýRIýNH\ýVRXUFHVýWRýD
PLFURHQYLURQPHQWôï

1RWHýWKDWýWKHý0(ýIDFWRUVýW\SLFDOO\ýGRýQRWýYDU\ýE\ýH[SRVXUHýGLVWULFWýRUýIURPýRQHýWLPHýVWHSýWRýWKH
QH[Wïýý+RZHYHUñýWKH\ýPD\ýEHýDIIHFWHGýE\ýFDOHQGDUýTXDUWHUýõLïHïñýE\ýVHDVRQôï

éïêïê $&7,9,7<ý3$77(51ý'$7$

$FWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDýDUHýXVHGýWRýGHWHUPLQHýWKHýIUHTXHQF\ýDQGýGXUDWLRQýRIýH[SRVXUHýIRU
VSHFLILFýJURXSVýZLWKLQýYDULRXVýPLFURHQYLURQPHQWVïýý$VýPHQWLRQHGýLQý&KDSWHUýëñýLQIRUPDWLRQýRQ
DFWLYLW\ýSDWWHUQVýDUHýWDNHQýIURPýPHDVXUHGýGDWDýFROOHFWHGýGXULQJýGHPRJUDSKLFýVXUYH\VýRI
LQGLYLGXDOV©ýGDLO\ýDFWLYLWLHVñýWKHýDPRXQWýRIýWLPHýVSHQWýHQJDJHGýLQýWKRVHýDFWLYLWLHVñýDQGýWKH
ORFDWLRQVýZKHUHýWKHýDFWLYLWLHVýRFFXUïýý7ZRýFRPPRQýPHWKRGVýIRUýFROOHFWLQJýWKHVHýGDWDýDUHýWKURXJK
GLDU\ýVWXGLHVýDQGýDFWLYLW\ýUHFDOOýVWXGLHVïýý'LDU\ýVWXGLHVýLQYROYHýDýYROXQWHHUýFDUU\LQJýDýVSHFLDOO\
GHVLJQHGýWLPHðDFWLYLW\ýGLDU\ýZLWKýWKHPýGXULQJýWKHLUýGDLO\ýURXWLQHïýý7KH\ýXVHýWKHýGLDU\ýWRýUHFRUG
WKHýVWDUWýWLPHýRIýWKHýDFWLYLW\ñýWKHLUýORFDWLRQýDWýWKHýWLPHñýDýGHVFULSWLRQýRIýWKHýDFWLYLW\ñýWKHýWLPHýWKH
DFWLYLW\ýHQGHGýRUýFKDQJHGýWRýDQRWKHUýRQHñýDQGñýVRPHWLPHVñýDQýHVWLPDWHýRIýWKHLUýEUHDWKLQJýUDWHïý
'LDULHVýFDQýEHýGHVLJQHGýWRýREWDLQýDGGLWLRQDOýLQIRUPDWLRQýIRUýVSHFLILFýSXUSRVHVýRUýVWXG\
UHTXLUHPHQWVïýý,QýDQýDFWLYLW\ýUHFDOOýVWXG\ñýUHVSRQGHQWVýDUHýDVNHGýWRýFRPSOHWHýDýTXHVWLRQQDLUHýWKDW
GHWDLOVýWKHLUýDFWLYLWLHVýIURPýPHPRU\ïýý7KHýUHVSRQGHQWýLVýW\SLFDOO\ýDVNHGýWRýUHFDOOýKLVýRUýKHU
DFWLYLWLHVýDWýWKHýHQGýRIýHDFKýGD\ýIRUýWKHýSUHFHGLQJýëéðKRXUýSHULRGïýý'DWDýIURPýWKLVýW\SHýRIýVWXG\
DUHýXVXDOO\ýQRWýDVýGHWDLOHGýDVïýý+RZHYHUñýDFWLYLW\ýUHFDOOýVWXGLHVýFDQýJHQHUDOO\ýEHýFRQGXFWHGýRQ
ODUJHUýSRSXODWLRQVýWKDQýGLDU\ýVWXGLHVñýVLQFHýODUJHýQXPEHUVýRIýUHVSRQGHQWVýFDQýEHýFRQWDFWHGýE\
WHOHSKRQHï

,QýDGGLWLRQýWRýUHFRUGLQJýWKHýGXUDWLRQýDQGýORFDWLRQýRIýDýSHUVRQ©VýDFWLYLWLHVñýLPSRUWDQW
GHPRJUDSKLFýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýSHUVRQýLVýDOVRýWKHQýFROOHFWHGïýý7KHýGHPRJUDSKLFýLQIRUPDWLRQ
XVXDOO\ýLQFOXGHVýWKHýSHUVRQ©VýDJHñýJHQGHUñýDQGýHWKQLFýJURXSïýý0RVWýDFWLYLW\ýSDWWHUQýVWXGLHVýDOVRýWU\
WRýFROOHFWýLQIRUPDWLRQýRQýRWKHUýDWWULEXWHVýRIýDýUHVSRQGHQWñýVXFKýDVýKLJKHVWýOHYHOýRIýHGXFDWLRQ
FRPSOHWHGñýQXPEHUýRIýSHRSOHýLQýWKHLUýKRXVHKROGñýZKHWKHUýWKHýSHUVRQýRUýDQ\RQHýLQýWKHLUýKRXVHKROG
LVýDýVPRNHUñýHPSOR\PHQWýVWDWXVñýDQGýWKHýQXPEHUýRIýKRXUVýVSHQWýRXWGRRUVïýý7KHVHýDUHýDýVDPSOHýRI
WKHýSRVVLEOHýLWHPVýWKDWýPLJKWýEHýUHTXHVWHGýRQýDýTXHVWLRQQDLUHï

2QHýRIýWKHýODUJHVWýGDWDEDVHVýIRUýKXPDQýDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDýLVý(3$©Vý&RPSUHKHQVLYH
+XPDQý$FWLYLW\ý'DWDEDVHýõ&+$'ôýõ*OHQýHWýDOïýìääæôïýý&+$'ýLVýFRPSULVHGýRIýQHDUO\ýìæñííí
SHUVRQðGD\VýRIýDFWLYLW\ýSDWWHUQýGDWDïýý$WýSUHVHQWñýìéíýDFWLYLWLHVýDQGýììéýORFDWLRQVýDUHýLQFOXGHGýLQ
&+$'ïýý7KHýGDWDýKDYHýEHHQýFROOHFWHGýDQGýRUJDQL]HGýIURPýHLJKWýKXPDQýDFWLYLW\ýSDWWHUQýVXUYH\Vïý
&+$'ýFRQWDLQVýWKHýVHTXHQWLDOýSDWWHUQVýRIýDFWLYLWLHVýIRUýHDFKýLQGLYLGXDOïýý(DFKýDFWLYLW\ýKDVýD
FRUUHVSRQGLQJýORFDWLRQýFRGHýVRýWKDWýWKHýPLFURHQYLURQPHQWýRIýHDFKýDFWLYLW\ýLVýNQRZQïýý7KH
DFWLYLWLHVýLQý&+$'ýUDQJHýIURPýRQHýPLQXWHýWRýPXOWLSOHýKRXUVýLQýGXUDWLRQýõDFWLYLWLHVýORQJHUýWKDQ
RQHýKRXUýDUHýEURNHQýLQWRýVHJPHQWVýDQGýGRýQRWýFURVVýRYHUýIURPýRQHýFORFNýKRXUýWRýWKHýQH[Wôïýý7KH
&+$'ýDOVRýSURYLGHVýDQýLQGLFDWRUýRIýWKHýUDWHýRIýHQHUJ\ýH[SHQGLWXUHýGXULQJýDýSDUWLFXODUýDFWLYLW\ýIRU
HDFKýH[SRVXUHýHYHQWïýý7KLVýLQGLFDWRUýLVýWKHýPHWDEROLFýHTXLYDOHQWVýRUý¦0(7V§ýõVHHý6HFWLRQýçïìïè
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IRUýDýGHVFULSWLRQôïýý,QýDGGLWLRQñý&+$'ýLQFOXGHVýDQýHVWLPDWHýRIýWKHýERG\ýPDVVýIRUýHDFKýLQGLYLGXDOïý
7KLVýSDUDPHWHUýLVýLPSRUWDQWýIRUýFDOFXODWLQJýXSWDNHýDQGýGRVHýõ0F&XUG\ýìäääôï

7KHý75,0ï([SRýPRGXOHýZLOOýKDYHýWKHýDELOLW\ýWRýXVHýWKHýGDWDýLQý&+$'ýRUñýDOWHUQDWLYHO\ñ
XVHýWKHýGDWDýIURPýDýSDUWLFXODUýVXUYH\ýGLUHFWO\ñýSURYLGLQJýWKHýGDWDýDUHýIRUPDWWHGýSURSHUO\ïýý7KH
&+$'ýZLOOýEHýXSGDWHGýSHULRGLFDOO\ýDVýDGGLWLRQDOýGDWDýIURPýQHZýWLPHîDFWLYLW\ýSDWWHUQýVXUYH\V
EHFRPHýDYDLODEOHïýý,QýWKLVýZD\ñýDýXVHUýKDVýWKHýWZRýRSWLRQýPHQWLRQHGýDERYHýIRUýXVLQJýWLPHîDFWLYLW\
VXUYH\ýGDWDýLQý75,0ï([SRï

éïêïé '(02*5$3+,&ý$1'ý$7ð5,6.ý3238/$7,21ý'$7$

2QHýRIýWKHýSXUSRVHVýRIý75,0ï([SRýLVýWRýSHUIRUPýDQDO\VHVýIRUýVXEVHWVýRIýWKHýSRSXODWLRQ
WKDWýDUHýSDUWLFXODUO\ýDWýULVNýWRýH[SRVXUHýWRýSROOXWDQWVýEHFDXVHýRIýDJHýRUýSUHH[LVWLQJýPHGLFDO
FRQGLWLRQVïýý7KHUHýDUHýPDQ\ýVRXUFHVýRIýLQIRUPDWLRQýGHWDLOLQJýWKHýGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHUýRIýWKH
SRSXODWLRQýIRUýWKHý8ï6ïýý7KHýRULJLQDWLQJýVRXUFHýIRUýPRVWýRIýWKLVýLQIRUPDWLRQýLVýWKHý%XUHDXýRIýWKH
&HQVXVýõ%2&ôñýZKLFKýFRPSLOHVýGHWDLOHGýGHPRJUDSKLFýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHý8ï6ïýSRSXODWLRQ
HYHU\ýWHQý\HDUVïýý7KHýLQIRUPDWLRQýLVýFROOHFWHGýIRUýWKHýHQWLUHýFRXQWU\ýDWýWKHýFHQVXVý¦WUDFW§ýOHYHOýRU
IRUýWKHýVPDOOHUýFHQVXVý¦EORFNï§ýý&HQVXVýWUDFWVýDUHýVPDOOñýUHODWLYHO\ýSHUPDQHQWýVWDWLVWLFDO
VXEGLYLVLRQVýRIýDýFRXQW\ïýý&HQVXVýWUDFWVýXVXDOO\ýLQFOXGHýEHWZHHQýëñèííýDQGýåñíííýSHUVRQVïý
&HQVXVýWUDFWVýGRýQRWýFURVVýFRXQW\ýERXQGDULHVïýý7KHýVSDWLDOýVL]HýRIýFHQVXVýWUDFWVýYDULHVýZLGHO\
GHSHQGLQJýRQýWKHýSRSXODWLRQýGHQVLW\ýRIýWKHýDUHDïýý&HQVXVýEORFNVýDUHýVPDOOHUýWKDQýFHQVXVýWUDFWVýLQ
DUHDOýH[WHQWï

7KHý%2&ýFROOHFWVýGDWDýRQýQXPHURXVýDVSHFWVýRIýWKHýGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHUýRIý8ï6ï
FLWL]HQVñýLQFOXGLQJýQDWLRQDOýDQGýVWDWHýSRSXODWLRQýWUHQGVýDQGýSURMHFWLRQVâýJHRJUDSKLFDOýPRELOLW\â
VFKRROýHQUROOPHQWâýHGXFDWLRQDOýDWWDLQPHQWâýKRXVHKROGVýDQGýIDPLOLHVâýPDULWDOýVWDWXVýDQGýOLYLQJ
DUUDQJHPHQWVâýIHUWLOLW\âýFKLOGýFDUHýDUUDQJHPHQWVâýFKLOGýVXSSRUWâýGLVDELOLW\âýKHDOWKýLQVXUDQFHâýODERU
IRUFHýDQGýRFFXSDWLRQâýLQFRPHýDQGýSRYHUW\âýDQGýFKDUDFWHULVWLFVýRIýYDULRXVýHWKQLFýDQGýHOGHUO\
SRSXODWLRQVïýý0XFKýRIýWKLVýLQIRUPDWLRQýFDQýEHýXVHIXOýIRUýXQGHUVWDQGLQJýWKHýGHPRJUDSKLFýSDWWHUQV
WKDWýSXWýVHJPHQWVýRIýWKHýSRSXODWLRQýDWýULVNýIURPýH[SRVXUHVýWRýHQYLURQPHQWDOýSROOXWDQWVï

$OWKRXJKýWKHýFHQVXVýLVýDýJRRGýVRXUFHýRIýLQIRUPDWLRQýDERXWýWKHýJHRJUDSKLFñýKRXVLQJñ
EXVLQHVVýUHODWHGñýDQGýGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHULVWLFVýRIýWKHý8ï6ïýSRSXODWLRQñýLWýLVýOLPLWHGýLQýWKH
DPRXQWýRIýLQIRUPDWLRQýDYDLODEOHýDERXWýWKHýJHQHUDOýKHDOWKýVWDWXVýRIýWKHýSRSXODWLRQïýý+RZHYHUñ
WKHUHýDUHýRWKHUýVRXUFHVýRIýLQIRUPDWLRQýDYDLODEOHýDERXWýWKHýLQFLGHQFHýRIýGLVHDVHVýDQGýLOOQHVVHVýLQ
WKHý8ï6ïýý)RUýH[DPSOHñýWKHý1DWLRQDOý&HQWHUýIRUý+HDOWKý6WDWLVWLFVýõ1&+6ôýSXEOLVKHVýGDWDýIURPýLWV
1DWLRQDOý+HDOWKý,QWHUYLHZý6XUYH\ýõ1+,6ôïýý7KHýKRXVHKROGVýVHOHFWHGýWRýEHýLQWHUYLHZHGýHDFKýZHHN
LQýWKHý1+,6ýDUHýDýSUREDELOLW\ýVDPSOHýUHSUHVHQWDWLYHýRIýWKHýWDUJHWýSRSXODWLRQïýý'DWDýDUHýFROOHFWHG
DQQXDOO\ýIURPýDSSUR[LPDWHO\ýéêñíííýKRXVHKROGVýLQFOXGLQJýDERXWýìíçñíííýSHUVRQVïýý'DWD
FROOHFWHGýLQFOXGHVýKRXVHKROGýFRPSRVLWLRQñýVRFLRGHPRJUDSKLFýFKDUDFWHULVWLFVñýEDVLFýLQGLFDWRUVýRI
KHDOWKýVWDWXVñýDQGýXWLOL]DWLRQýRIýKHDOWKýFDUHýVHUYLFHVïýý2WKHUýLQIRUPDWLRQýVRXUFHVýSXEOLVKHGýE\
1&+6ýLQFOXGHýWKHý1DWLRQDOý+HDOWKýDQGý1XWULWLRQý([DPLQDWLRQý6XUYH\ñý$PEXODWRU\ý+HDOWKý&DUH
'DWDñýDQGýWKHý1DWLRQDOý0DWHUQDOýDQGý,QIDQWý+HDOWKý6XUYH\ïý7KHVHýGDWDEDVHVýFDQýEHýXVHGýWR
HVWLPDWHýWKHýVL]HýRIýYDULRXVýDWðULVNýSRSXODWLRQýJURXSVï


